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ВВЕДЕНИЕ 

Потребность формирования глобальной системы международного 
производства активно вовлекает в процесс инвестирования капиталов все более 
широкий круг участников. Исследование масштабов, динамики и географии 
международного движения капитала приводит к выводу, что на базе 
опережающего роста иностранных инвестиций — по сравнению с ростом ВВП и 
внешней торговли происходит усиление их значения для большинства стран 
мира. Степень развитости страны является одним из важных показателей ее 
привлекательности для иностранного капитала. 

В настоящее время привлечение иностранных инвестиций стало 
реальностью функционирования мировой экономики, в нем заинтересованы как 
развитые, так и развивающиеся страны. Создание системы экономических 
связей в международных масштабах позволяет существенно повысить 
эффективность производства, обеспечить высокую конкурентоспособность 
выпускаемой продукции, снизить издержки производства. Практически ни одна 
страна мира с рыночной экономикой не в состоянии эффективно развиваться 
без иностранных инвестиций. Процесс иностранного инвестирования 
обеспечивает, с одной стороны, максимально эффективное использование 
капитала в случае его избытка, а с другой - позволяет выйти на качественно 
новый уровень развития производительных сил в странах, испытывающих 
недостаток капитала. 

Благодаря использованию заемного и предпринимательского капитала 
стал возможен выход на качественно новый уровень развития многих стран, в 
том числе и Армении. Поэтому одним из условий успешного развития 
национальных экономик в настоящее время является обоснованная 


рациональная политика в части привлечения иностранных инвестиций. 


Актуальность вопросов, касающихся роли и места иностранных 
инвестиций в происходящих процессах глобализации мировой экономики, 
создания условий для движения капитала, резко возросла в свете резкой 
активизации в последние десятилетия ХХ в. политики привлечения 
иностранных инвестиций. 

С начала 1990-х годов с переходом к рынку экономика Армении стала 
более интегрироваться в мировую. В это время возникли потоки иностранного 
капитала не только в виде государственных заимствований, но и в виде 
трансфертов диаспоры, помощи международных организаций, создания 
совместных с армянскими предпринимателями предприятий. Постепенно стали 
сниматься и ограничения на получение высоких технологий, как в виде товаров 
и технической документации, так и в виде прямых инвестиций. 

Развитие — торгово-экономического — сотрудничества Армении с 
зарубежными странами потребовало: 

- теоретического обоснования иностранных инвестиций в экономику 
страны и условий, благоприятствующих и ориентирующих привлечение 
иностранного капитала; 

- нормативно-правовой регламентации иностранных инвестиций для 
обеспечения их устойчивого характера и создания необходимых правовых 
гарантий защиты экономических интересов страны. 

В этих условиях управление сложной природой, характером и поведением 
международного инвестирования, особенностями и методами регулирования 
прямых и портфельных, иностранных инвестиций, а также тех процессов, 
которые ведут к увеличению их объемов в мировой экономике, стало 


неотъемлемой частью государственной политики. 


Актуальность темы исследования. Глобализация мировой экономики 


обусловила острую необходимость серьезных трансформаций в экономике, 
динамика которых во многом определяется темпами экономического роста, а 
последние могут быть обеспечены исключительно в условиях активного 


притока в экономику страны иностранных инвестиций. 


Актуальность настоящей диссертационной работы определена также 
необходимостью создания условий для привлечения дополнительных объемов 
инвестиций в экономику Армении, что обусловлено нехваткой собственных 
средств для нормального социально-экономического развития. За годы 
экономических (рыночных) реформ практически все отрасли промышленного 
производства пришли в упадок. Значительно сократилось производство 
сельскохозяйственной продукции. Подобная ситуация сложилась в 
строительстве и в других отраслях экономики. Одной из причин бездействия 
промышленных предприятий стала большая степень износа основных 
производственных фондов, падение их производительности. Изношенность 
основных фондов в Армении составила 45-50%, был крайне низок уровень 
коэффициента обновления. Негативное воздействие на — социально- 
экономическое развитие Армении на рубеж 80-х-90-х годов оказало и 
землетрясение в Спитаке и Ленинакане (1988г.) Связанные с восстановлением 
работы потребовали отвлечения значительных финансовых ресурсов. 
Существенными негативными факторами, резко обострившими ситуацию в 
Армении стали также Карабахский конфликт с Азербайджаном и война Грузии 
и Абхазии, закрытие транспортного коридора между Турцией и Арменией в 
связи с расхождениями в оценке геноцида армян. В результате чего Армения 
оказалась в фактической транспортно-экономической блокаде и экономика 
развивалась в условиях кризиса. Она столкнулась с дефицитов инвестиций не 
только для обеспечения расширенного воспроизводства, но также и для 
поддержания в рабочем состоянии имеющих производственного потенциала. В 
этих условиях, поскольку государство не располагало достаточными 
финансовыми и материальными ресурсами иностранные инвестиции 
рассматривались как важный фактор улучшения технического и экономического 


положения страны. 


С другой стороны, данная работа является актуальной с практической 
точки зрения, так как в начале ХХГ столетия наблюдается укрепление 
политического и экономического сотрудничества Армении с рядом других 
государств. Однако на данном этапе остается еще целый ряд важных, но 
неисследованных вопросов инвестиционного сотрудничества между ними. 

Исследование экономического состояния Армении показывает, что для 
привлечения иностранных инвестиции существует ряд проблем, решение 
которых необходимо для дальнейшего успешного развития страны. Среди них 
недостаточно благоприятная инвестиционная среда, несовершенная 
нормативно-правовая база в области привлечения зарубежных инвесторов, 
неразвитость финансовых рынков и др. Важность этих проблем и 
недостаточность их научной проработки определили выбор темы настоящего 
диссертационного исследования. 

Степень научной разработанности проблемы. Разработке теорий, 
моделей и концепций влияния иностранных инвестиций на состояние 
национальных экономик в системе международного движения капитала 


посвящены работы ученых-экономистов многих стран. 


Впервые вопросы движения капитала между странами ставились 
английской классической школой в конце ХУШ -— первой половине ХХ в. У 
классиков экономической теории А. Смита и Д. Рикардо есть ценные 
высказывание о причинах перемещениях капиталов между странами. 
Исследование международного движения капитала также встречается в работах 
представителей неоклассического направления экономической мысли (Дж. С. 
Милль). Окончательно неоклассическую теорию международного движения 
капитала сформировали в первые десятилетия 20-ого в. Э.Хекшер, Б.Олин, Р. 
Нурксе и К. Иверсен. Э.Хекшер в рамках своей концепции, опираясь на теорию 
предельной полезности, сформировал тезис о тенденции к международному 
равновесию цен на факторы производства. Б. Олин в своей концепции 
международной торговли показал, что движение факторов производства 
объясняется разным спросом на них в разных странах; они движутся оттуда, где 
их предельная производительность низка, туда, где она высока. Р. Нурксе создал 
различные модели международного движения капитала и пришел к выводу, что 
в стране с быстро растущим экспортом товаров быстро увеличивается спрос на 
капитал, и она его преимущественно импортирует (и наоборот). К.Иверсен 
доказал, что разные виды капитала имеют различную международную 
мобильность (прежде всего из-за издержек перевода капитала, т.е. 
транзакционных) и этим объясняется тот факт, что одна и та же страна может 


активно вывозить и ввозить капитал. 


В начале ХХ в. российские исследователи также внесли свой вклад в 
экономическую теорию. Так, Туган-Барановский первым сформировал 
основной закон инвестиционной теории циклов; фазы промышленного цикла 
определяются законами инвестирования. В.В Новожилов разработал теорию 
оценки хозяйственной деятельности, обоснованного подхода к 
ценообразованию, эффективности инвестиций в новую технику. Большой вклад 
в становление и развитие инвестиционного менеджмента внесли ученые Д. А 
Ендовицкий, И. В Сергеев, Ю. В Якович и др. В разработку проблем 
финансового менеджмента, в том числе финансирования инвестиционной 
деятельности, свой вклад внесли В.М Аныпин, И. Т Балабанов, Ю. В Гусаров и 
др. Вопросы анализа и оценки инновационно-инвестиционной деятельности 
предприятия исследовали А.В Васильев, Л.В Щербакова, Э. И Крылов и др. 
Вопросами инвестиционного менеджмента в строительной индустрии 
занимались В.В Бузаров, И.Б Ефиенко, Р.А Набиев и др. 

С переходом России к рыночной экономике и либерализацией 
внешнеэкономической деятельности экономических субъектов российские 
ученые стали активнее обращаться к проблеме влияния иностранных 
инвестиций на экономику. 

Базовые теоретико-методологические положения науки и методика их 
развития сформулированы в трудах Л.И.Абалкина, А.А.Арзуманяна, 
В.Д.Андрианова, А.В.Аникина, А.Г.Аганбегяна, И.А.Бланка, А.Р.Белоусова, 
В.В. Бочарова, С.Ю. Глазьева, И.И. Дюмулена, Р.А. Зименкова, В.Т. Иванченко, 
А.Б. Идрисова, В.В. Ковалева, В.В. Коссова, В.П. Логинова, Д.С. Львова, В.В. 
Малышева, С.А. Ситаряна, Б. М. Смитиенкюо, Е. А. Ткаченко, Л.И. Чуркова, Э.С. 


Хазаневича, Л.Д. Хацкевича, А.В. Шишкина, Е.В. Шатровой и других. 


п 


Следует отметить, что в зарубежной экономической науке проблематика 
иностранных инвестиций исследована значительно глубже. Особое внимание 
здесь уделено проблемам влияния иностранных инвестиций на основные 
макроэкономические показатели стран-реципиентов, взаимосвязи основных 
потоков иностранных инвестиций с распространением инновационных 
процессов, активизации деятельности транснациональных корпораций в 
процессах международного трансграничного инвестирования. К числу наиболее 
значительных работ можно отнести труды Г. Бирмана, Н. Боди, А. Вебера, Л. 
Дж. Гитмана, Дж. Гордона, Э. Долана, Дж. М. Кейнса, А. Кулмана, Д. Лессарда, 
Р. Майксела, П. Масса, Ф. Махлупа, М. Портера, И. Шумпетера, Р. Хоррода, Ц. 
Самуельсона, Ш. Фишера, Р. Шмалензи, Ф. Хайека, У. Шарпа и др. 

Наконец, на современном этапе серьезный вклад в обоснование и 
развитие научного направления, связанного с управлением инвестиционным 
процессом, внесли армянские ученые-экономисты, как-то: Арутюнян М. И., 
Бостанджян В. Б., Дарбинян А. В. , Киракосян Г. Е. ‚ Маркосян А. Х., Мелкумян 
М. С., Сандоян Э. М. и др. 

С учетом весомого вклада указанной группы авторов в формирование 
научно-методических основ исследуемой проблемы, следует особо отметить, 
что анализ основных аспектов формирования и реализации инвестиционного 
потенциала страны в рамках общегосударственной стратегии остается 
недостаточно разработанным. Актуальной проблемой остается всесторонний 
учет в разработке проблем привлечения и использования иностранных 
инвестиций в Республике Армения, принимая во внимание специфические 
черты и особенности, проявившиеся в стране с начала 90-х годов ХХ столетия. 
Они связаны в основном с военно-политическим противостоянием Армении с 
Азербайджаном, а также с экономической блокадой со стороны Турции и 
Азербайджана. Наиболее актуальной проблемой является инвестиционное 


сотрудничество РА с Россией. 


И, наконец, практически неразработанной проблемой в экономической 
науке является привлечение и использование капитала предпринимательских 
национальных диаспор, роль которых может быть весьма существенной. 
Имеющихся научных разработок и рекомендаций недостаточно для выработки 
обоснованной государственной политики и стратегии в части привлечения 
иностранных инвестиций. 

Указанные проблемы методического и практического характера 
определили выбор направления и темы диссертационного исследования и 
обусловили постановку его целей и задач. 

Цель и задачи исследования. Целью данного диссертационного 
исследования является научное обоснование и разработка положений, 
принципов и соответствующих им практических рекомендаций по обеспечению 
государственной политики и стратегии привлечения иностранных инвестиций в 
экономику РА, обеспечивающей ускорение ее социально-экономического 
развития. 

Для реализации данных целей в диссертации были поставлены и решены 
следующие основные задачи: 

- проанализировать динамику развития и современное состояние 
экономики РА; раскрыть соотношение внешних и внутренних факторов 
социально-экономического развития Республики Армения за 1990-2013 гг.; 

- выявить основные тенденции и проблемы эволюции и формирования 
структуры иностранных инвестиций в Армении и дать оценку перспектив их 
развития с учетом новейших тенденций развития мировой экономики; 

- сформулировать ключевые принципы инвестиционной политики 
государства, обуславливающие привлечение иностранных инвестиций как 
фактора обеспечения стабильного экономического роста и повышения уровня 
жизни населения, определить меры государственной экономической политики, 
реализация которых нацелена на решение комплекса инвестиционных проблем 


И формирование должного инвестиционного климата, 


- раскрыть роль российских инвестиций как решающего фактора в 
развитии экономики Армении, предложить и обосновать необходимые меры по 
дальнейшему расширению инвестиционного сотрудничества Армении с 
Россией; 

- показать значение международных экономических организаций и 
армянской предпринимательской диаспоры в привлечении иностранных 
инвестиций в Республику Армения; 

- идентифицировать методические пробелы нормативно-правовой базы, 
регулирующей иностранные инвестиции в РА и предложить пути их решения; 

- на основе использования экономико-математических методов 
определить приоритетные отрасли, нуждающиеся в расширении объемов 
иностранных инвестиций с точки зрения необходимости обеспечения 
устойчивых темпов роста валового внутреннего продукта РА; 

- доказать, что наиболее эффективным направлением и действенной 
формой привлечения иностранных инвестиций в развитие экономики РА 
является превращение ее в единую особую экономическую зону (ОЭЗ). 

Объект исследования — экономика Армении в целом и деятельность 
институтов и органов государственной власти, направленная на активизацию и 
стимулирование привлечения иностранных инвестиций в экономику страны. 

Предмет исследования — комплекс экономических и организационно- 
правовых отношений, связанных с обеспечением привлечения и эффективного 
использования иностранных инвестиций в Республике Армении как одного из 


важнейших внешних факторов экономического развития страны. 


Теоретической и методологической основой исследования послужили 


работы российских, зарубежных и армянских ученых, посвященные: 
международному движению капитала и роли в нем прямого зарубежного 
инвестирования как ключевого фактора макроэкономического развития: 
теоретико-методологическим основам инвестиционных процессов и 
формирования инвестиционной политики; вопросам развития 
мирохозяйственных связей стран и роли различных форм прямого 
иностранного инвестирования в развитии межстрановых интеграционных 
процессов. Для решения поставленных в исследовании задач применялись 
общенаучные и проблемно-ориентированные методы исследования: индукция, 
дедукция, классификации, группировки, сравнения, обобщения, приемы 
типологизации, структурного описания, логического и  экономико- 
математического моделирования. 

Эмпирическая и информационная база исследования. Для разработки 
основных положений исследования большую роль сыграли законодательные и 
нормативные акты РА, данные государственной статистики, касающиеся 
динамики инвестиционных процессов, отчетно-аналитическая информация 0 
состоянии экономики страны, документы Центрального банка РА, 
информационные материалы и справочники международных экономических 
организаций (ЮНКТАД, МВФ, ЕБРР, ВТО) статистические данные 
рейтинговых агентств и инвестиционных банков. В качестве информационной 
базы в работе использовались данные, содержащиеся в диссертационных 
исследованиях, монографиях, научных статьях, материалах периодической 
печати информационных и — аналитических материалах — научно- 
исследовательских учреждений, экспертные оценки и расчеты научных и 
практических работников, а также материалы, публикующиеся в электронных 


средствах массовой информации (сети Интернет). 


Научная новизна диссертационного исследования состоит в разработке 
стратегии привлечения иностранных инвестиций в экономику Республики 
Армении с учетом современных вызовов развития внешнеэкономической 
деятельности страны и нарастающей неопределенности в современной мировой 
экономике. 

Основные научные результаты, обладающие признаками научной 
новизны, представляющие собой личный вклад автора в развитие 
экономической науки и составляющие приращение научных знаний в 
исследуемой области, заключаются в следующем: 

- исходя из оуязвимого геополитического положения страны и 
современных тенденций реформирования ее экономики и трансформации 
модели социально-экономического развития, разработаны новые 
концептуальные подходы к формированию стратегии государственной 
политики в области привлечения иностранных инвестиции, основанной на 
возрастающей роли государства в процессе совершенствования системы 
стимулирования притока иностранных инвестиции, обеспечивающей 
экономической рост и модернизацию Армянской экономику; в результате 
анализа сформулированы ключевые принципы инвестиционной политики 
Армении: применение либерального подхода в сфере привлечения иностранных 
инвестиций; обеспечение стабильности и привлекательности инвестиционного 
законодательства; создание недискриминационнных (равных) условий для 
внутренних и зарубежных инвесторов; правовое обеспечение защиты 
инвестиций и инвесторов; предоставление режима — наибольшего 


благоприятствования и национального режима иностранным инвесторам, 


- установлено, что в современной Армении отсутствует сформированная 
национальная правовая база регулировании инвестиций, что требует 
соответствующего внимания со стороны тех государственных структур, 
функцией которых должно являться определение инвестиционной политики 
государства, а также формирование соответствующей нормативной базы, 
обеспечивающей соответствующее регулирование иностранных инвестиций; 
выявлено, что дальнейшее развитие регулирования инвестиций в Республике 
Армения во многом должно быть связано с усилением влияния роли и значения 
соответствующих международных механизмов, что порождает необходимость 
параллельного развития и адаптации к ним внутренних институтов, 
регулирующих инвестиционную деятельность и обеспечивающих защиту прав 
инвесторов; 

- на основе выявления уже созданных преимуществ для инвестирования в 
экономику Армении (таких, как, например, привлекательное законодательство, 
регулирующее инвестиции и инвестиционные гарантии; приверженность 
правительства к привлечению ПИИ; облегченный выход на рынки СНГ; 
отсутствие ограничений на участие в собственности для иностранных 
инвесторов и ограничений на денежные переводы); отсутствие квот и лицензий 
на импорт, экспортных пошлин и возврат НДС на экспорт и др.) критически 
проанализирована действующая модель привлечения иностранных инвестиций 
в экономику РА и доказана необходимость ее коррекции на основе 
стимулирования экспортоориентированной обрабатывающей промышленности, 
дополнительного стимулирования импортозамещающей агропромышленности, 
повышения уровня технологической сложности продукции и избавления от 
сырьевой зависимости, улучшения технической оснащенности производителей 


сельскохозяйственной продукции; 


- научно обоснованы значимость и необходимость инвестиций 
Российской Федерации, международных экономических организаций для 
экономики Армении; на основе анализа динамики и структуры привлечения 
этих инвестиций доказано, что: 1) дальнейшее инвестиционное сотрудничество 
Российской Федерации и Армении необходимо осуществлять в сферах 
информационно-коммуникационных, высоких технологий и электроники; 2) 
для Республики Армения в деле привлечения иностранных инвестиций 
большую роль может и должна сыграть армянская предпринимательская 
диаспора; 

- развита методология привлечения иностранных инвестиций в экономику 
РА: в частности, предложены меры в области: модернизации налогообложения 
иностранных инвестиций (в части предоставления льгот и уменьшения 
налогооблагаемой прибыли для иностранных инвесторов, предоставления 
режима «налоговых каникул», дальнейшего развития международных 
налоговых соглашений с зарубежными странами), применения лизинга как 
эффективного инструмента иностранного инвестирования; использования 
механизмов первичного публичного размещения акций (ТРО) (на основе 
развития национального законодательства о рынке ценных бумаг, национальных 
институциональных инвесторов, формировании эффективной инфраструктуры 


фондового рынка); 


- на основе опыта зарубежных стран и рекомендаций международных 
экономических организаций разработаны рекомендации по улучшению 
инвестиционного климата Армении на современном этапе, в частности, к 
ключевым направления совершенствования среды для привлечения 
иностранных инвестиций были отнесены: формирование действенной 
антимонопольной системы по поддержанию конкуренции; эффективная 
реализация антикоррупционной программы и обеспечение действенности 
судебной системы; расширение полномочий государственной комиссии по 
защите экономической конкуренции; упрощение процедур по регистрации 
бизнеса; совершенствование законодательства в налоговой сфере и создания 
равных конкурентных условий; дальнейшее углубление финансового 
посредничества и обеспечение подвижек в вопросе увеличения объема 
предоставляемых услуг; дальнейшая либерализация торговли и устранение 
технических запретов; улучшение состояния транспортной инфраструктуры 
страны; 

- доказано, что наиболее эффективным направлением и действенной 
формой привлечения иностранных инвестиций в развитие экономики РА 
является превращение ее в единую комплексную особую экономическую зону 
(ОЭЗ), обоснованы и разработаны основные положения ее построения и 
функционирования, что позволит на уровне государства эффективно решать 
задачу совершенствования инвестиционного сотрудничества РА с зарубежными 


странами; 


- исходя из специфических условий и целесообразности выделены 
приоритетные для иностранного инвестирования отрасли экономики РА, 
нуждающиеся в приросте потоков прямых иностранных инвестиций; в 
частности, доказано, что наиболее приоритетными направлениями их 
привлечения, определяющими эффективность социально-экономического 
развития РА на среднесрочную перспективу, являются инновационная сфера 
экономики, горнодобывающая промышленность и туризм; на основе этого 
обоснована необходимость участия государства в деле перераспределения этих 
инвестиций по приоритетам; 

- на базе определения методов оценки социально-экономической 
эффективности привлечения иностранных инвестиций в развитие РА 
обосновано, что социально-экономический эффект иностранных инвестиций 
обеспечивается при использовании совокупности с качественными 
показателями, с учетом совершенствования структуры и размещения 
производительных сил, инновационного обновления экономики; в данном 
контексте с помошью средств экономико-математического моделирования 
расчитана экономическая эффективность иностранных инвестиций в экономику 
РА и потребность инвестиций по отраслям экономики с учетом необходимости 
удвоения ВВП Армении; в результате установлены основные причины 
недостаточной эффективности привлеченных инвестиций в 1990-2013 гг. и 
разработана концепция формирования и реализации государственной стратегии 


по привлечению иностранных инвестиции в Армению до 2030 г. 
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Теоретическая значимость исследования заключается в том, что оно 


развивает основные теоретические подходы к разработке государственной 
политики привлечения иностранных инвестиций в стране с особыми 
геополитическими условиями, которая должна быть основана на возрастающей 
роли государства в процессе совершенствования системы стимулирования 
притока иностранных инвестиции, обеспечивающей экономический рост и 
модернизацию экономику Армении. Работа способствует обогащению системы 
знаний о механизме применения льгот в свободных экономических зонах, о 
новых формах туризма (агротуризм, «мягкий туризм» и т. д.). Выводы и 
рекомендации работу могут быть использованы в дальнейших научно- 
исследовательских работах по соответствующей проблематике, а также 
послужить научно-методической базой для разработки нормативно-правовых 
актов, регулирующих привлечение иностранных инвестиций в страны с 
переходной экономикой. 

Научно-практическое значение результатов диссертации определяется 
возможностью применения его результатов в целях дальнейшего 
совершенствования инвестиционной политики РА, формирования долгосрочной 
концепции развития внешнеэкономической деятельности страны, а также в 
разработке корпоративных стратегий отдельных национальных предприятий, 
работающих с зарубежными инвесторами. 

Предложение по созданию свободной экономической зоны в Армении 
было учтено в 2011 г. при принятии решения и внедрено на практике. По 
предложению автора, за последние годы значительная часть иностранных 
инвестиций в аграрном секторе направлялась на расширение высокоурожайных 
сортов виноградников и персиковых садов, которые, по мнению автора, 


обеспечивают самую высокую рентабельность в садоводстве Армении. 
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Диссертация содержит большой объем фактологических и статистических 
данных и обобщений, в связи с чем материалы данного исследования могут 
использоваться с целью разработки и корректировки программ учебных 
дисциплин в образовательных программах бакалавриата и магистратуры по 
следующим курсам: «Мировая экономика и международные экономические 
отношения», «Экономика зарубежных стран», «Управление международными 
инвестициями», «Управление — внешнеэкономической — деятельностью». 
Предлагаемые методы стимулирования иностранных инвестиций в 
инновационный сектор экономики, горнодобывающую промышленность и 
туристическую сферу могут быть использованы в работе Министерства 
экономического развития Армении при формировании государственной 
инвестиционной политики в указанных отраслях. 

Достоверность исследования подтверждается приведенными ссылками 
на первоисточники. Содержащиеся в работе положения, выводы и 
рекомендации соответствуют действующему законодательству РФ и РА, многие 
из которых уже внедрены и проверены на практике. 


Тема диссертационного исследования соответствует следующим пунктам 


паспорта специальности Высшей аттестационной комиссии (ВАК) РФ 
08.00.14 — «Мировая экономика»: 


п. 15. Международные потоки ссудного капитала, прямых и портфельных 
инвестиций, проблемы их регулирования на национальном и наднациональном 
уровнях. 

п. _25. Национальная экономика отдельных стран в системе 
мирохозяйственных связей: проблемы оптимизации взаимодействия и 
обеспечения национальных экономических интересов. Международные 


экономические противоречия, их причины и способы разрешения. 
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п. 26. Внешнеэкономические интересы России на мировом рынке и в 
отношениях с отдельными странами и группами стран. Геоэкономические 
проблемы России, ее стратегические приоритеты и внешнеэкономические 
перспективы. 

Апробация и внедрение результатов исследования. Диссертация 
выполнена на кафедре «Экономика строительства и управления инвестициями» 
Исследование. Диссертация является результатом многолетней научно- 
практической работы автора в области анализа экономики и 
внешнеэкономических связей — Армении, тенденций формирования 
инвестиционного сотрудничества РА с зарубежными странами, оптимизации 
отраслевой структуры экономики РА. 

Материалы диссертации были использованы при разработке основных 
образовательных программ подготовки по специальностям «Бухгалтерский учет 
и аудит», «Финансы и кредит» в Национальном аграрном университете 
Армении. 

Основные выводы и положения исследования докладывались на 
международных, российских и проводимых в РА научно-практических 
конференциях и семинарах, в частности, проводимых в России и в Ереване в 
2010-2014 гг. 

Предложения по созданию свободной экономической зоны и венчурного 
фонда в Армении согласно докладу автора на 3-ей сессии одиннадцатого созыва 
Верховного Совета Армянской ССР от 20.04.1988 г. были учтены 
Министерством экономики РА в 201] г. и внедрены на практике. По 
предложению автора за последние годы значительная часть иностранных 
инвестиций в аграрном секторе направлялась на расширение высокоурожайных 


сортов виноградников и плодовых садов. 
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Публикации по теме исследования. Основные положения 


диссертационного исследования изложены в двух монографиях и 40 научных 
статьях из перечней ВАК РФ, Украины и Армении, общим объемом 40,25 
печатных листов. 

Структура и объем диссертационной работы. Диссертация состоит из 
введения, четырех глав, объединяющих 18 параграфов, заключения, а также 
списка исследованных источников, насчитывающего 277 наименование. Работа 
содержит 32 таблиц и 14 иллюстраций. Основная часть работы изложена на 294 


страницах. 
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Глава 1. МЕСТО И РОЛЬ ИНОСТРАННЫХ ИНВЕСТИЦИЙ В РАЗВИТИИ 
ЭКОНОМИКИ РЕСПУБЛИКИ АРМЕНИЯ 

1.1. Значение иностранных инвестиций в условиях реформирования и 
развития экономики Республики Армения 

В экономической системе СССР и в существовавшем в стране 
общесоюзном разделении труда Армения занимала заметное место. Была 
развита химическая промышленность, цветная металлургия, некоторые отрасли 
машиностроения, текстильная и трикотажная промышленность, 
виноградарство, плодоводство и основанная на них винно-коньячная и 
консервная промышленности страны. В советский период Армения поставляла 
свою промышленную продукцию в другие республики СССР и экспортировала 
ее в более чем 70 зарубежных государств. В указанный период в Армении было 
построено и введено в эксплуатацию более 70 промышленных предприятий. 

Также необходимо указать, что в стране была сформирована достаточно 
мощная энергетическая база, основу которой составляли значительные ресурсы 
гидроэнергетики и природного газа (который проходил в Армению из 
Азербайджана по газопроводу Карадаг — Акстафа — Ереван в 1968 г.). Основу 
электроэнергетической системы Армении составляли Ереванская 
гидроэлектростанция, ДзораГЭС, Севано-Разданская энергетическая система, 
Армянская АЭС, Разданская ГРЭС, Ереванская и Кироваканская ТЭЦ, а также 
широкий круг районных гидроэлектростанций. 

Машиностроительная отрасль экономики Армении была представлена 
неметаллоемкими производствами (приборостроение, электротехника, 
радиоэлектроника, станкостроение). Предприятия Республики Армения 
производили электроаппаратуру, генераторы, трансформаторы, измерительные 
приборы, металлорежущие станки, автомобили, электронно-вычислительные 
машины и др. При этом традиционно более 95% машиностроительной 


продукции, производимой в Армении, вывозилось за пределы республики. 
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Материальной основой для развития химической промышленности 
явилось наличие минерального сырья и энергоресурсов. В рамках этой отрасли 
в РА производились пластмассы, химические волокна и нити, синтетический 
каучук, соляная, серная и другие кислоты, лакокрасочные материалы, 
стекловолокно, каустическая сода и др. 

В Армении объективно имелись значительные возможности для развития 
цветной металлургии. Добывались медная, молибденовая и свинцово-цинковые 
руды. Производились рафинированная медь, медный, свинцовый и цинковый 
концентраты, первичный алюминий, медный прокат, алюминиевый прокат, 
алюминиевая фольга и др. Был достаточно широк ассортимент продукции 
промышленности строительных материалов: природный облицовочный и 
строительный материал- пемза, разноцветные туфы, базальт, мрамор, гранит. В 
советский период эти материалы широко использовались во многих союзных 
республиках. Достаточно развитой в советский период была и пищевая 
промышленность республики, виноделие и производство коньяка. Действовали 
предприятия консервной промышленности, табачные фабрики и табачно- 
ферментационные заводы. 

Реализация этих объективно существовавших и созданных предпосылок 
привела к тому, что к концу 1980-х годов Армения была одной из республик, 
имеющих наиболее высокий удельный вес участия во внутрисоюзном и 
международном разделении труда, по отношению к ее общему объему 
производства — 26% по экспорту и 31% по импорту к совокупному объему ее 
потребления‘. 

С момента обретения независимости Республикой Армения в 1991 г. в 
стране был проведен ряд социально-экономических реформ, направленных на 
увеличение темпов экономического роста, преодоления отсталости экономики, 
а также на интеграцию экономики в современную систему мирохозяйственных 


связей. 


1 Экономическая стратегия стран СНГ и России. Москва, Издательство РУДН, 2003. С.35 
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После распада СССР, в 90-е годы произошел существенный спад в 
экономическом развитии Армении, одной из главных причин которого явился 
фактический развал внутрисоюзной системы разделения труда, экономический 
спад в России, на которую в значительной степени была ориентирована 
экономика Армении. В связи с этим актуализировалась задача формирования 
экспортной специализации и аккумуляции ресурсов для импорта в рамках 
новых схем международного разделения труда на основе независимости 
Республики Армения. Безусловно, негативное воздействие на социально- 
экономическое развитие Армении на рубеже 1980-90-х годов оказало также 
землетрясение в Спитаке и Ленинакане (1988 г.) Связанные с восстановлением 
работы потребовали отвлечения значительных финансовых ресурсов. 

Существенными негативными факторами, резко обострившими ситуацию 
в Армении, стали также Карабахский конфликт и война Грузии и Абхазии, 
закрытие транспортного коридора между Турцией и Арменией в связи с 
расхождениями в оценке геноцида армян, в результате чего Армения оказалась в 
фактической транспортно-экономической блокаде. Результатом этого стал 
энергетический кризис в республике, реальный паралич основной части 


промышленности и транспорта Армении. 
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В этот период по существу произошло «наложение» двух негативных 
процессов: разрыв внутрисоюзных хозяйственных связей в результате распада 
СССР и трансформационный спад в ходе рыночных преобразований. 
Ценообразование в стране стало формироваться на основе мировых цен, 
следствием чего стало падение конкурентоспособности промышленной 
продукции Армении. Этому же способствовала ускоренная либерализация 
внешнеэкономических связей с практическим отказом от каких-либо форм 
протекционизма со стороны государства. Обобщающим результатом указанных 
негативных процессов явилось двукратное сокращение промышленного 
производства в период 1991-1998 гг. В Армении прошла волна массового 
банкротства промышленных предприятий, резко упала их платежеспособность. 
Спад инвестиционной активности привел к физическому и моральному 
старению основных фондов, их ускоренному выбытию. В результате в 
значительной степени были исчерпаны возможности роста производства, 
связанные с повышением степени загруженности устаревших основных 
фондов, обновление которых шло крайне медленно. Резко сократились научно- 
технические разработки, стал характерен ускоренный спад наукоемких 
производств.‘ 

Спад промышленного производства с начала 1990-х годов, негативные 
структурные изменения в нем привели к сокращению масштабов экспорта 
Республики. Так, объем экспорта на душу населения в середине 90-х годов 
опустился до уровня 31 долл. США (для сравнения: в среднем по СНГ этот 
показатель составлял 277 долл. в год). Весьма значимой оказалась социальная 
цена трансформации. В 1992-1994 гг. население оказалось в катастрофическом 
положении. В эти годы из-за тяжелых бытовых условий и отсутствия 
перспектив из Армении эмигрировало около 700 тыс. человек или 20% 


населения, 65% которых составляли лица экономически активного возраста. 


1 Армения 2020: Стратегия развития и безопасности.Ереван Тигран Мец 2003. 
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В этих условиях правительству Армении потребовалось разработать и 
реализовать сбалансированную политику для выхода из сложившегося 
положения и обеспечения дальнейшего социально-экономического развития 
страны. Параллельно с существующими ранее внешнеэкономическими связями 
с бывшими республиками СССР, а также со странами СЭВ, начали активно 
развиваться новые торгово-экономические связи со странами ЕС, Ираном и 
США. Поэтому на протяжении 1990-х гг. автор отмечает неуклонную 
тенденцию снижения доли стран СНГ во внешней торговле Армении, которая 
все более переориентировалась на страны дальнего зарубежья. 

Только к 2004 г. Армении удалось достигнуть дореформенного уровня 
ВВП. В целом, следует отметить, что программы, разработанные 
правительством республики, изменили ситуацию в экономике и страна встала 
на путь устойчивого развития. Динамику ВВП Республики Армения в 
последние годы можно разделить на два этапа: до 2008 г. (этап интенсивного 
роста) и 2009-2012 гг. ( этап стабилизации). В рамках данных этапов особо 
выделяются кризисные 2008-2009 гг., когда произошло резкое снижение многих 


макроэкономических показателей, в том числе ВВП (рис. 1). 


Рис. 1. Сопоставление темпов роста ВВП Армении и СНГ в 1996-2014 


гг. % к предыдущему год 
р у у году 


Источник: составлено по: \ойа Есопопмс Ои@оок 2014: Гегасез, С1очйд$, 
Опсецашиез. — МЕ, ОстюЪег 2014. Р.188. 
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Рис. 2. Прирост валового внутреннего продукта в Армении и других 


странах СНГ в 2013 г., % к предыдущему году 


Источник: составлено по: Производство и использование ВВП в странах СНГ в 2013 г. 
[Электронный ресурс]. — Статистический комитет СНГ, 2015. — Режим доступа: 


БИр://с15 фа. сот/ 


Однако также из рис. 2 следует констатировать, что темпы 
экономического роста Армении в целом выше, чем в среднем по странам СНГ, 
однако и в условиях кризиса экономический спад был более глубоким, нежели в 
других постсоветских странах. С наступлением мирового финансово- 
экономического кризиса, который фактически начался со второй половины 2008 
г, положительный тренд развития экономики РА, который был характерен для 
довольно значительного периода времени, сменился резким спадом. На фоне 
десятилетнего непрерывного экономического роста в 2009 году коренным 
образом ухудшились макроэкономические показатели в экономике Армении; 

- налоговые доходы государственного бюджета значительно сократились 
по отношению к 2008. — на 15,9%, а к плану 2009 г. - на 28%, при этом дефицит 
государственного бюджета в 2009 г. составил 7,7% к ВВП; 

- внешний государственный долг увеличился с 13,2% в 2008 г. до 38,5% к 


ВВП в 2009 г; 
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- дефицит внешнеторгового баланса составлял свыше 30% к ВВП на фоне 
значительного сокращения объема экспорта (экспорт составлял лишь около 8% 
к ВВП); 

- на рынке недвижимости сложилась весьма опасная ситуация по причине 
резкого снижения ликвидности, особенно на жилищном сегменте, что при 
неблагоприятном стечении обстоятельств с платежеспособностью заемщиков и, 
следовательно, невозвратами кредитов, могло привести к обвалу на рынке и 
обеспечению заложенной в банках недвижимости; 

- частные иностранные трансферты сократились с 14% от ВВП в 2008 г. 
до 9% в 2009 г., и только кв 2010г. вернулись на уровень 13,8% к ВВП; 

- значительно сократился объем продукции строительного сектора (на 
36,4%), где и спрос, и предложение в основном носили экзогенный характер. 
Соответственно, инвестиции в жилищное строительство на этом фоне 
снизились более чем на 30%. 

Причиной такого положения, как справедливо отмечают некоторые, 
исследователи, явилась институциональная несостоятельность существующей 
модели развития. ' 

Одним из основных факторов является также низкая 
конкурентоспособность и слабая диверсифицированность экономики, о чем 
свидетельствует анализ отраслевой структуры ВВП. (табл. 1) 


Таблица 1. Изменение структуры ВВП Армении в 2009-2012 гг. %? 


























Сектор 2009 г. ЗО 1 т, 2012 г. 

Промышленность 15,3 17,6 17,9 
Сельское хозяйство 17,2 20,6 19,6 
Строительство 21,5 15,9 14,9 
Транспорт 4 3.8 9 
Торговля 127 12,2 12,1 
Другое 29,3 29,9 31,6 





1 Сандоян Н.М. и другие. «Необходимость инновационного развития Армении и механизмы применения 


венчурного финансирования предприятий». Ереван, 2009г. 


2 Национальная статистическая служба РА. 





Источник: Статистический ежегодник Армении - 2014. С.230. 

Из данных таблицы следует, что третичный сектор (сфера услуг) в 
экономике Армении пока представлен весьма слабо, что дает основания 
статистическому ведомству страны проводить его по разделу «другое». Вместе 
с тем, следует указать на особую роль строительной отрасли в экономическом 
росте на протяжении последних (особенно докризисных лет). Так, например, в 
предкризисном 2007 г. в данной отрасли создавалось 26% ВВП страны, в то 
время как доля промышленности составляла лишь 16%. Вместе с тем, уже в 
2009 году сокращение темпов экономического роста было обусловлено резким 
спадом в строительной отрасли. 

Согласно статистическим данным Национальной службы статистики 
Армении, доля основных секторов экономики в производстве ВВП в последние 
годы не претерпела существенных изменений. Как мы уже указали, заметно 
лишь изменение зафиксировано в сфере строительства, удельный вес которого в 
результате экономического кризиса сократился до 14,9% в 2012 году. 

В свою очередь, в сфере сельского хозяйства зафиксирован 
однопроцентный спад добавленной стоимости, обусловленный сокращением 
производства некоторых продовольственных товаров на фоне не изменившихся 
объемов производства в сфере животноводства и растениеводства. В структуре 
ВВП в 2012 году объем строительства составил 14,9%, сельского хозяйства, 
лесного хозяйства, рыболовства — 19,6%, промышленности, включая энергетику 


17,9%, деятельность в сфере торговли — 12,1%. 
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Одной из динамично развивающихся и перспективных отраслей 
экономики Армении является энергетическая сфера, поскольку в стране 
сосредоточен широкий потенциал ее развития, что даже в условиях отсутствия 
мощных — энергетических ресурсов, формирует предпосылки для 
энергоизбыточности и экспорта энергии в соседние страны. Россия является 
единственным экспортером атомного топлива для Армении. Страна 
осуществляет импорт газа из Ирана и России. 

Агропромышленный комплекс (АПК) занимает ведущее положение в 
структуре экономики Армении и в перспективе, по мнению автора, также 
сохранит свое приоритетное значение. В структуре сельскохозяйственного 
производства превалирует растениеводство. Сельское хозяйство в Армении 
специализируется на растениеводстве, овощеводстве, виноградарстве и 
животноводстве. В стране насчитывается 339,2 тыс. хозяйств, обрабатывающих 
в среднем по 1,4 га земель. В 2010 г. Правительство Армении провозгласило 
сферу сельского хозяйства приоритетным направлением развития экономики‘. 
Объем продукции сельского хозяйства по итогам 2013 г. составил 826,3 млн. 
драм, увеличившись на 8,1% по сравнению с 2012 т. (рис. 3). 

Вместе с тем, если сопоставлять динамику прироста 
сельскохозяйственной продукции страны на протяжении последних пятнадцати 
лет по сравнению с другими отраслями экономики страны, то по сельскому 
хозяйству автор отмечает средние темпы прироста, превышающие темпы роста 
в промышленности, строительстве и торговле, однако уступающие динамику 


развития третичного сектора (сектора услуг) (см. рис. 3). 


1 Что ожидает армянскую экономику в будущем году [Электронный ресурс]. — М№е\’з.ат. 28.12.2011. - 
Режим доступа: В р://пе\уз.апл/га$/пе\$/8 7757 В 
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Рис. 2. Динамика ряда важнейших экономических показателей 
Армении за 2000-2013 годы (млн.драм) 

Источник: составлено автором на основе статистических данных. 

Если говорить об отраслях инфраструктуры, то для экономики РА, как, 
впрочем, и для других стран с переходной экономики, характерен средний 
уровень развития дорожно-транспортной инфраструктуры. В Армении 
транспортная сеть состоит из электрифицированной железной дороги, 
протяженностью в 830 км, ведущей в Иран, автомобильных дорог общей 
длиной 9500 км. В стране функционируют три аэропорта — гражданские 
«Звартноц» (г.Ереван) и «Ширак» (гГюмри), а также военный «Эребуни» 
(г.Ереван). Железнодорожное сообщение через Азербайджан и Абхазию 
прервано из-за карабахского и грузино-абхазского конфликтов. Объем перевозок 
грузов всеми видами транспорта в последние годы имеет тенденцию к росту. 
Одновременно следует отметить динамичное развитие рынка мобильной связи 


ВРА. 
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Отдельного рассмотрения в контексте исследования экономики и 
внешнеэкономических связей РА заслуживает анализ ее позиций на 
международном рынке ссудных капиталов. В последние годы отмечается 
положительная динамика прироста внешнего долга страны, при этом на долг 
сектора государственного управление в последние годы приходится до одной 
трети всех внешних заимствований страны Вместе с тем, следует отметить и 
стабильный прирост внешней задолженности банковского сектора. В целом, 
совокупный внешний долг страны на конец 2013 г. составил 8,6 млрд. долл. 
(табл. 2). 

Таблица 2. Динамика валового внешнего долга Армении в 2006-2012 


гг. (млн. долл.)' 








Сектор 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 20 | 2012 
Сектор 
государственного 102,2 № - — 2, 2471,1 | 2742,3 ые 2 . 2 
управления 
Органы денежно 1974 
о 186.6 | 1932 | 174,9 | 6403 | 699.8 | 77% | 1901 
регулирования 
Банки 192,6 | 543,7 | 914,8 | 864,5 | 11278 — —_ 
несанооы 338,8 | 413.6 | 5591 | 6913 | 10877 | 21 — — о: 


























Источник: Статистический ежегодник Армении - 2014. 


Важное значение с точки зрения анализа инвестиционного потенциала 
страны и перспектив ее реализации играет оценка изменения динамики и 
структуры внешней торговли страны. В последние годы внешнеторговый 
оборот страны интенсивно возрастал, за исключением кризисного 2009 г., когда 
существенно сократились как объемы экспорта, так и импорта страны. В 2013 
н. внешнеторговый оборот увеличился по сравнению с 2012 г. на 3,9%, однако 
следует отметить существенное превышение темпов роста экспорта (7,1%) над 
импортом (2,9%), что в очередной раз свидетельствует о послекризисном 


восстановлении национальной ЭКОНОМИКИ. 


1 Статистический ежегодник Армении 2013 г. 
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Если рассматривать географическую структуру внешней торговли, то она в 


последние годы не подверглась существенным изменениям: так, по-прежнему 


устойчиво медленно сокращается удельный вес стран СНГ во внешней торговле 


страны (в 2013 г. он составил 29%, см. данные табл. 3.) при одновременном 


росте стран дальнего зарубежья, в частности, доли стран ЕС. Среди ключевых 


внешнеторговых партнеров РА 


можно выделить Россию, 


на которую 


приходится порядка 20% внешнего товарооборота страны, а также Китай, 


Германию, Болгарию и Иран. 


Таблица 3. Внешняя торговля Республики Армения по странам СНГ и 


другим странам, млн. дол., 2006-2014 гг. 




















Всего В том числе страны СНГ Другие страны 
2006 экспорт 985,1 212,5 772,6 
импорт 2191,6 696,3 1495,3 
2007 экспорт 1152,3 355,4 796,9 
импорт 3267,8 1078,8 2189 
2008 экспорт 1057,1 249,2 807,9 
импорт 4426,1 12627 3163,4 
2009 экспорт 710,1 138,3 571,8 
импорт 3321,1 1041,8 2279,3 
2010 экспорт 1041 198,8 842,2 
импорт 3748,9 1142,1 2606,8 
2011 экспорт 1334,3 268.1 1066,2 
импорт 4145,3 1208,8 2936,5 
2012 экспорт 1380,2 336,6 1043,6 
импорт 4261,2 1334,5 2926,7 
2013 экспорт 1478,7 400,2 1078,6 
импорт 4385,9 1300,0 3085,9 
2014* экспорт 1384 334 1050 
импорт 4011 1201 2810 
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Примечание: * - январь-ноябрь. 


Источники: 1. Статистический ежегодник Армении — 2014. С.445; 2. Экспортно- 
импортные операции государств Содружества [Электронный ресурс]. — Статистический 
комитет СНГ, 2015. — Режим доступа: В р://с15 бай. сот/ 

Анализируя другие показатели платежного баланса страны, то следует 
отметить положительную динамику по статье «иностранные денежные 
переводы», в рамках которых наиболее динамично росли некоммерческие 
трансферты. При этом, после существенного падения в годы кризиса, в 2010 г. 
приток частных трансфертов восстановился. Доля Российской Федерации в 
общем притоке трансфертов в настоящее время составляет около 82% и этот 
показатель продолжает демонстрировать положительную динамику. 

В целом, по итогам послекризисных лет (2010-2014 гг.) зафиксирован ряд 
положительных тенденций в экономике страны. Существенный рост был 
зафиксирован в сфере сельскохозяйственного производства и промышленности, 
а также рекордное за последние два десятилетия увеличение объемов экспорта. 
Динамика основных макроэкономических показателей приведена в таблице 4. 


Таблица 4. Основные макроэкономические показатели РА 2005-2014 


гг. (% к предыдущему году)! 


1' мимиуму.с1 а. сот/газ/тасго/агиа.В т 
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Источник: Основные макроэкономические показатели Республики Армения 
[Электронный ресурс]. — Статистический комитет СНГ, 2015. — Режим доступа: 


Вр://с15 фа. сот/ 
В целом, за исключением кризисных лет (2008-2009 гг.) основные 


макроэкономические показатели РА демонстрируют устойчивую 
положительную динамику на протяжении последних десяти лет. Однако, одним 
из показателей, по которому не наблюдается устойчивого прироста, являются 
инвестиции в основной капитал (см. рис. 3). 
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Рис. 3. Индекс инвестиций в основной капитал в РА в 2005-2014 гг., % 


к предыдущему году 


Источник: составлено по: Основные макроэкономические показатели Республики 
Армения [Электронный ресурс]. — Статистический комитет СНГ, 2015. — Режим доступа: 


БИр://с15 фа. сот/ 
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Одновременно необходимо отметить, что согласно экспертным оценкам 
сотрудников МВФ (\Мойа Есопопис Оч Йоок РаёаБазе) армянская экономика 
занимает 127-ую позицию в списке 183-х стран мира. В 2011 году 
международное рейтинговое агентство Ейсй Вайп$$ подтвердило долгосрочный 
рейтинг дефолта эмитента Армении на уровне ВВ-, прогноз «стабильный». Тем 
не менее, экономика Армении является уязвимой к внешним факторам. Ейсв 
КаНпэз$ указывает на долг правительства и валовой внешний долг страны, 
которые существенно выше, чем были до кризиса 2008-2009 гг. Внешний долг 
страны из расчета на душу населения за последнее десятилетие возрос с 268 до 
1186 долл., что свидетельствует о чрезмерном повышении долговой нагрузки и, 
в свою очередь, создает определенные препятствия для улучшения 
инвестиционного климата и масштабного привлечения иностранных 
инвестиций. 

Проблема воздействия иностранных инвестиций на социально- 
экономическое развитие страны представляется одной из наиболее значимых 
проблем в области привлечения и использования иностранных инвестиций. 
Этой проблеме уделяется большое внимание всеми странами, участвующими в 
международном движении капитала и в особенности выступающими в качестве 
импортеров иностранного капитала. Для развивающихся стран этот вопрос 


является особенно актуальным. 
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Инвестиции играют важную роль в экономике любого государства. Они 
являются источником ускорения экономического роста и улучшения уровня 
жизни населения. Они, как известно, имеют самые различные назначения, в 
частности, создание материальных ценностей. Это, например, инвестиции в 
основные фонды предприятий — здания, сооружения и оборудование, 
необходимые предприятиям для осуществления своей производственной 
деятельности. Воздействуя на уровень инвестиционной активности в стране, 
иностранные инвестиции способствуют усилению экономического роста и, как 
следствие, повышению благосостояния общества. Данная 
взаимообусловленность экономического роста и инвестиционной активности, 
поддерживаемых и усиливаемых участием иностранного капитала, отчетливо 
прослеживается в развитии таких стран, как США, Германия, Япония, Франция, 
Великобритания и др. 

Во всех случаях периодам наибольшей инвестиционной активности в 
этих странах соответствовали периоды самых высоких темпов подъема 
экономики. Особенно ярко это проявилось в 1960-е годы, когда высокая 
инвестиционная активность сопровождалась значительными темпами роста 
валового национального продукта (ВНП). Так, в Японии при удвоении объема 
капитальных вложений за 1966-1970 годы ВНП по сравнению с предыдущим 
пятилетием возрос на 70%. 

Существенное место в общей совокупности внешних факторов 
социально-экономического развития Республики Армения занимают 
приходящие и используемые в республике иностранные инвестиции. По 
расчетам Т.Н. Манасеряна, в Армении при увеличении доли инвестиций в ВВП 
на один процентный пункт к экономическому росту страны может добавиться 
более 4-процентных пункта. При этом необходимо учитывать, что инвестиции 
на каждые сто миллионов долларов открывают от 500 до 1000 новых рабочих 
мест (постоянных и сезонных) в экономике страны, а для Армении это означает 


средний рост ВВП на 2-3%, в зависимости от отрасли инвестирования. ' 


1 Манасерян Т. Инвестиция не роскошь, а средство выживания. Ереван, 2010г. 
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Инвестиции и экономический рост интенсивно взаимодействуют между 
собой, являясь одновременно и причиной, и следствием друг друга. В условиях 
глобализации мировой экономики и повсеместного развития процессов 
экономической интеграции инвестициям отводится чрезвычайно важная роль. 
Они служат механизмом  перераспределения капиталов, углубляют 
специализацию в различных областях экономики на международном уровне. 
Страны, привлекательные для инвесторов, в итоге получают доходы от их 
вложений, что в свою очередь, способствует экономическому росту государства. 

Существует прямая, весьма жесткая зависимость темпов экономического 
развития страны от нормы инвестиций. При доле инвестиций в ВВП на уровне 
20-25% можно обеспечить среднегодовые темпы экономического роста в 
размере 2,5-3%, как это происходит в развитых странах, для которых характерна 
именно такая норма инвестиций. При этом достаточно инвестиций выделяется 
на замену устаревшей техники и технологий, на жилищное и социальное 
строительство, на развитие инфраструктуры, прежде всего транспорта. Но ив 
этом случае, для обеспечения такого экономического роста инвестиции должны 
использоваться весьма эффективно, что мы и наблюдаем в развитых странах. 

Чтобы обеспечить темпы экономического роста в 5-6%, норму 
инвестиций нужно поддерживать в среднем, как показывает опыт многих стран, 
на уровне 30-35%. Именно такое положение сложилось во многих 
развивающихся странах, где как раз обеспечиваются указанные выше 
среднегодовые темпы роста, и сохраняется повышенная норма инвестиций. 

Если же ставится задача поддержания темпов социально-экономического 
развития на уровне 7-8 и более процентов, то это осуществимо, как правило, 
только при норме инвестиций, превышающей 40%, как, например, в настоящее 
время в Китае и Индии и как это было в свое время в Японии, Южной Корее и в 


Тайване в периоды их ускоренного развития. ' 


1 Аганбегян А.Г. Инвестиции — основа ускоренного социально-экономического развития России 
[Электронный ресурс]. — Банк России: Деньги и кредит. 2012. №5. — Режим доступа: 
Бир://уухум.сог.га/рау /МопеуАпаСтедИ/агапресуап_05_12.раЁ 
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При формировании политики привлечения иностранных инвестиций с 
целью минимизации их отрицательного воздействия на экономику 
принимающей страны, следует соблюдать разумное сочетание открытости и 
протекционизма, а также строго дифференцированный и структурированный 
подход к иностранному инвестированию в зависимости от национальных 
приоритетов развития. Говоря о позитивном эффекте иностранного 
инвестирования в отрасли экономики, следует отметить, что иностранные 
инвестиции способны вызвать рост не только тех отраслей, в которые они 
непосредственно направлены, но и рост сопряженных отраслей, в силу 
мультипликационного эффекта. 

Привлечение иностранных инвестиций и сотрудничество с зарубежными 
партнерами способствуют увеличению выпуска определенных видов продукции 
(особенно товаров народного потребления), расширению экспорта; играют 
важную роль в освоении накопленного опыта управления, маркетинга, 
подготовки кадров, внутрифирменной организации производства; имеют 
существенное значение для развертывания конкуренции и борьбы с 
монополизмом. 

В соответствии с действующим в Республике Армения 
законодательством, инвестиции представляют собой денежные средства, 
ценные бумаги, иное имущество, в том числе имущественные права, а также 
иные права, имеющие денежную оценку, вкладываемые в объекты 
предпринимательской деятельности и иной деятельности в целях получения 
прибыли и достижения иного полезного эффекта.” 

В самом общем виде инвестиции можно определить как экономические 
отношения, возникающие в ходе формирования и вложения ресурсов, с целью 


извлечения прибыли. 


2 Закон Республики Армения от 4 июля 1994 года «Об иностранных инвестициях» [Электронный 
ресурс]. — Портал внешнеэкономической информации. — Режим доступа: 
Бр://уухуум.уе4. соуга/ехроисоииелез/ат/абой ат/амуз _уе_ат/туез Та\_ат/ 
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Частные иностранные инвестиции, привлеченные в Армению, имеют 
форму предпринимательского капитала и осуществляются в виде прямых и 
портфельных инвестиций, которые являются частной собственностью 
физических и юридических лиц и вкладываются в предметы инвестиций, 
расположенных на территории другой страны. 

Прямые иностранные инвестиции — это вложения в производство или 
реальные активы в других странах. Портфельные иностранные инвестиции — 
это вложения в ценные бумаги (акции, облигации, векселя и др. ценные бумаги). 
Портфельные инвестиции получили такое название в силу того, что лица, 
вкладывающие деньги в ценные бумаги, приобретают в целях повышения 
доходности и снижения риска набор разнообразных видов ценных бумаг, 
именуемых «портфелем». 

Следует отметить, что на первый взгляд финансовые инвестиции 
представляются непродуктивными, не обеспечивающими создания факторов 
производства, увеличению ресурсного потенциала страны, экономического 
роста. В действительности это не так. Безусловно, сама покупка ценных бумаг, 
например, акций, не создает реального, физического капитала. Но если деньги, 
вырученные от продажи акций, вкладываются в производство, строительство 
или приобретение оборудования, то финансовые инвестиции становятся 
денежными вложениями в реальный капитал и превращаются тем самым в 


реальные инвестиции. 
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На современном этапе для всех развивающихся стран в целом, и для 
Республики Армения, в частности, инвестиции играют очень важную роль в 
экономических процессах. Они способствуют корректировке процессов 
воспроизводства капитала и поддержанию темпов его роста, обеспечивают 
развитие важнейших отраслей национального хозяйства, структурные 
изменения, перестройку и модернизации экономики, ускоряют инновационное 
развитие страны и улучшают социальную среду. Фактически они охватывают не 
только процесс производства, потребления и накопления, но и ряд естественно- 
технических и социальных явлений, оказывают воздействие на развитие 
инфраструктуры, т.е. пронизывают все сферы жизни современного общества. 

Посредством привлечения инвестиций происходит распределение 
создаваемого валового общественного продукта между отдельными его 
собственниками, сферами и уровнями общественного производства в денежной 
форме. Характер распределения напрямую зависит от целей, стратегических 
приоритетов социально-экономического развития, установленных органами 
государственной власти Республики Армения. Одновременно, если говорить об 
инвестировании как реализации отношений распределения, то оно 
соответствует задачам развития общества, имеет характер присвоения благ и 
используется в качестве инструмента разрешения социальных противоречий на 


уровне страны. 
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Реализация целенаправленной инвестиционной политики обеспечивает 
контроль к достижению целей и в целом способствует поддержанию 
экономической системы в состоянии перманентного равновесия. 
Экономическое значение привлекаемых зарубежных инвестиций связано с тем, 
что вместе с инвестициями в экономику страны привносятся новейшие 
технологии и передовой опыт управления, формы организации бизнеса и 
производства, в большей степени за счет которых и обеспечивается 
существенный экономический эффект, по сравнению с теми возможностями, 
которые имеет национальный предпринимательский капитал. Данное ключевое 
обстоятельство является серьезным основанием для принятия решений об 
открытии границ страны для массированного притока иностранных капиталов. 

Немаловажную роль в экономическом развитии РА играют также и 
иностранные государственные инвестиции. Государственные иностранные 
инвестиции имеют форму ссудного капитала и осуществляются в виде займов и 
кредитов, предоставляемых одним государством или группой государств 
другому государству. В данном случае речь идет об отношениях между 
правительством РА и иными государствами, которые регулируются 
международными договорами и к которым применяются нормы 
международного права. 

В научной литературе современности встречается немало исследований, 
посвященных выявлению эффектов от воздействия иностранных инвестиций на 
социально-экономическое развитие принимающих стран, в которых 
установлено,' что: 

- иностранные инвестиции способствуют наращиванию объемов 
совокупного капитала и экономическому росту в целом, однако следует следить 
за тем, чтобы зарубежные капиталовложений не вытесняли национальный 


предпринимательский капитал с рынка инвестиции, 


1 Костюнина Г.М., Ливенцев Н.Н. Международная практика регулирования иностранных инвестиций. 


Учебное пособие - М.: Анкил. 2001. 
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- иностранные инвестиции, в случае, если они более прибыльны и 
рентабельны по сравнению с внутренними инвестициями, содействуют 
экономическому росту страны. 

Следует также отметить, что посредством иностранных инвестиций 
обеспечивается трансферт передовых технологий странам с переходной 
экономикой и развивающимся странам. Однако негативное влияние могут иметь 
некоторые факторы. Так, например, если страна является приверженцем 
протекционизма как направления внешнеторговой политики, то иностранные 
капиталовложений будут являться единственным способом доступа зарубежных 
компаний на внутренний рынок (в отличие от традиционной торговли товарами 
в форме экспорта). Аналогично правительством страны могут быть предложены 
стимулы для иностранных инвесторов, чтобы содействовать процессам 
иностранного инвестирования для пополнения собственных золотовалютных 
резервов, а также форсированного развития некоторых отраслей, 
представляющий стратегический интерес для национальной промышленной 
политики. Следствием последней может явиться приток иностранных 
инвестиций. 

При формировании государственной стратегии регулирования 
иностранных инвестиций следует учитывать и их негативное воздействие на 
социально-экономическое развитие страны. 

С одной стороны, прямые иностранные инвестиции (ПИИ), направляемые 
в основной капитал, приносят в принимающую страну новые технологии и 
методы управления, открывают новые рынки, ранее недоступные в силу 
невысокой конкурентоспособности отечественной продукции. Иностранные 
инвестиции поступают в страну в виде новых технологий, оборудования, 
которое отличается от отечественного более высокой производительностью, и 
поэтому оказывают на развитие национальной экономики более существенное 


влияние, чем внутренние инвестиции. 
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Кроме прямых эффектов, положительные результаты иностранного 
инвестирования наблюдаются на местных рынках: предприятие с иностранным 
капиталом (ПИК) заставляет «подтянуться» до мировых стандартов 
национальных поставщиков сырья, материалов и комплектующих, а также 
местных производителей, пытающихся выдержать конкуренцию. 

ПИК предъявляют повышенные требования не только к качеству 
местного сырья и материалов, но и к рабочей силе; в регионе повышается 
уровень образования и профессионального мастерства, появляются новые 
рабочие места. Причем в этом случае может наблюдаться мультипликационный 
эффект -— увеличивается оборот на смежных предприятиях, у поставщиков 
сырья, комплектующих и услуг, и соответственно, появляется потребность в 
дополнительной рабочей силе. Например, в Польше и Румынии при вводе в 
действие завода компании Соса Со]а было отмечено появление на одного его 
работника семи-девяти мест на смежных предприятиях. 

Следует ожидать, что чем больше в страну поступают иностранные 
инвестиции, тем динамичнее она развивается, однако ПИИ обладают, при 
сравнении с национальными инвестициями, рядом существенных отличий и 
преимуществ, среди которых более высокий уровень технологий и управления, 
колоссальные финансовые возможности, маркетинговый опыт. Эти 
преимущества делают конкуренцию с местными компаниями несовершенной, 
что неизбежно приведет к разорению не выдержавших ее отечественных 
производителей и поставщиков и, как следствие, к росту безработицы, 
вытеснению национального инвестора, ухудшению торгового баланса и другим 


негативным эффектам. 
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Одна из самых серьезных проблем иностранного инвестирования в 
стране с переходной экономикой состоит в том, что ПИК нуждаются в 
серьезных гарантиях, и защиту своих капиталов инвестор пытается 
организовать самостоятельно. В принимающей стране иностранный инвестор 
попытается контролировать не только организацию материально-технического 
снабжения своего предприятия, но и финансовую и политическую систему 
государства, а это снижает уровень экономической безопасности. Все эти 
процессы не могут не отразиться на социально-экономическом развитии 
страны, и отрицательное влияние ПИИ будет также зависеть от масштаба 
иностранного инвестирования. 

Отметим, что негативные процессы, связанные с ПИИ, не носят 
долговременного характера — нишу местных конкурентов и поставщиков займут 
предприятия с иностранным капиталом, после установления контроля над 
экономикой, финансовой и политической системой отрицательное воздействие 
ПИИ прекратится, и страна будет развиваться стабильными темпами, 
приближаясь к показателям стран-инвесторов. 

При увеличении притока ПИИ мы наблюдаем три стадии 
инвестиционного процесса: в начале, на [1 стадии, при небольших объемах, 
инвестиции способствуют экономическому росту, затем, на П стадии, 
наблюдается спад, вызванный негативными последствиям, и, наконец, на Ш 
стадии, после установления контроля над экономикой, отмечается подъем. 

В общем виде влияние ПИИ на развитие принимающей страны выглядит 
как разница положительного и отрицательного воздействия и легко 
моделируется. 

Перед страной, принимающей иностранные инвестиции, стоит важная 
задача — определить оптимальное соотношение иностранного и национального 
капитала, которое позволит ускорить темп ее развития и избежать негативных 


последствий зарубежного инвестирования. 
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1.2. Особенности формирования государственной политики по 
привлечению иностранных инвестиций в РА 

Главной задачей государственной инвестиционной политики является 
создание благоприятной среды для расширения источников финансирования 
капитальных вложений и привлечение отечественных и иностранных 
инвестиций на основе дальнейшего совершенствования нормативно 
законодательной базы и государственной поддержки эффективных 
инвестиционных проектов. Реализация инвестиционной политики происходит в 
рамках внешнеэкономической стратегии государства, поэтому ее особенности 
зависят от приоритетного направления внешнеторговой политики (экспортной 
либо импортной), а также от соотношения между основными тенденциями 
развития внешнеторговой политики. 

Инвестиционная политика представляет собой неотъемлемый элемент 
экономической политики государства и одновременно является важным 
рычагом воздействия на предпринимательскую деятельность хозяйствующих 
субъектов и экономику страны в целом'. 

Современная инвестиционная политика государства представляет собой 
комплекс мероприятий по формированию благоприятных условий ведения 
предпринимательской деятельностью с целью оживления инвестиционных 
процессов, роста эффективности производства, разрешения социальных 
проблем и экономического подъема. Ключевой целью такой политики служит 
создание оптимальной среды для активизации инвестиций. 

Магистральными направлениями инвестиционной политики являются 
меры по созданию благоприятного режима для иностранных и отечественных 
инвесторов, минимизации рисков и роста прибыльности в целях стабилизации 
социально-экономического развития и роста уровня жизни населения. 

Оценка результата реализации инвестиционной политики зависит от 
объемов инвестиционных ресурсов, вовлеченных в развитие экономики. 

1 Астанович А.З., Афоицева С.А. Политика привлечения иностранных инвестиций в российского экономику. — 


М.: Цифра-М, 2006. 
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Государство как орган власти должно активно участвовать в 
формировании и реализации инвестиционной политики в сфере привлечения 
зарубежных капиталовложений с целью стимулирования экономического роста, 
а также обеспечения экономического суверенитета страны. При этом при 
содействии экономическому росту речь идет об установлении более высокой 
доли иностранной собственности в уставных капиталах компаний и контроле в 
руках зарубежных собственников в тех отраслях, где привлечение иностранных 
инвестиций положительно воздействует на производительность труда в стране- 
реципиенте капитала. Если же говорим об экономическом суверенитете, то речь 
идет о сохранении контроля над местными инвесторами и более высокой доле 
национальной собственности. 

Политика страны-реципиента в отношении иностранных инвестиций 
может включать в себя два самостоятельных направления: 

- политика регулирования инвестиций для максимизации прибыли на 
единицу капиталовложений, причем основной проблемой реализации данного 
направления инвестиционной политики является обеспечение эффективной 
отдачи зарубежных капиталовложений; 

- политика стимулирования с целью привлечения максимально 
возможных объемов капитала; в данном случае важно обеспечение 
наибольшего притока иностранных инвестиций. ' 

Государству необходимо параллельно придерживаться двух указанных 
направлений инвестиционной политики (стимулирования и регулирования), 
однако, как правило, делается акцент на каком-либо из указанных направлений, 
что зависит от уровня социально-экономического развития страны, а также от 


лоббирования государством интересов тех или иных слоев общества. 


1 Бутов А.Д., Широков О.Л. Влияние нормативно-правового обеспечения на инвестиционную 


привлекательность // ЭКО. 2004. №4. С.76-86. 
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В результате анализа теорий иностранного инвестирования, а также 
эффектов, возникающих на основе международного движения капитала и 
влияния зарубежных капиталовложений на экономический рост стран- 
реципиентов, автором выделены следующие ключевые принципы иностранного 
инвестирования в странах с транзитивной экономикой: 

- импорт ПИИ возрастает при увеличении уровня таможенно-тарифной 
защиты национального рынка товаров страны и введения барьеров нетарифного 
характера; 

- объемы привлекаемы зарубежных капиталовложений растут в странах, 
для которых характерна высокая емкость внутреннего рынка и существенный 
экономический потенциал (природно-ресурсный, производственный, трудовой, 
финансовый, инфраструктурный, потребительский, ’институциональный, 
инновационный); 

- импорт иностранных инвестиций динамично растет в странах, 
обладающих наиболее благоприятным инвестиционным климатом и низкими 
инвестиционными рисками (экономическими, политическими, социальными, 
финансовыми, законодательными, криминальными, экологическими); 

- ключевыми субъектам, процессов иностранного инвестирования 
являются транснациональные корпорации, перемещающие в экономику страны- 
реципиента ноу-хау, новые технологии, специфическую корпоративную 
культуру, менеджмент, благодаря чему изменяется отраслевая структура 
экономики в принимающей стране, происходит экономия ресурсов и времени 
для формирования и развития новых отраслей; 

- динамика и интенсивность привлечения иностранных инвестиций 
объективно зависит от стадий жизненного цикла товаров в международной 
торговле: на начальном этапе иностранные товары ввозятся в страну; на втором 
этапе, при росте внутреннего спроса, организуется внутреннее производство 
этих товаров; на третьем страна сама становится производителем, а далее и 


экспортером данного товара, а позднее и — и экспортером капитала, 
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- наибольший эффект в устойчивом экономическом развитии страны 
обеспечивается за счет привлечения иностранных инвестиций в 
импортозамещающие производства, экспортно-ориентированные отрасли и 
сферу услуг; 

- реализация принципа экономической безопасности означает нормативно 
установленные барьеры на деятельность зарубежных инвесторов и контроль 
над использованием природных ресурсов страны; 

- государству следует ограничивать деятельность зарубежных ТНК, 
которые приобретают акции национальных предприятий с целью вывоза 
прибылей, что не способствует наращиванию внутреннего экономического 
потенциала; 

- эффективность политики государства по привлечению иностранных 
инвесторов базируется на формировании в стране определенных преимущества 
(ОГЛ): преимущества владения собственностью для иностранного инвестора 
(англ. — ОуупегзМр ауатагез), преимущества географического размещения 
зарубежных производств (англ. — Госайоп адуапазе$), преимущества уровня 
интернализации компании (англ. — Пщега|тайоп ауатазез$). Указанный 
принцип ОЦ-преимуществ определяет мотивы иностранных инвестиций. 

- зависимость внутренних и иностранных инвестиций значит, что рост 
притока зарубежного капитала идет параллельно с ростом национальных 
инвестиций; формирование благоприятного климата для инвестиций 
национальных предприятий представляется ключевой задачей инвестиционной 
политики страны, которая в качестве своего косвенного результата имеет 
прирост зарубежных инвестиций. ' 

В современных условиях для иностранных инвесторов возрастает 
значимость и ряда других факторов, как: 

- уровень открытости национальной экономики, поскольку более 


открытая экономика способна привлечь больше инвестиций; 


1 Трошин А.Н. Введение в экономику инвестиций. — М.: Изд-во МАИ, 1995. 
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- качественный уровень развития инфраструктуры, который важен для 
развития международной торговли и производства, поэтому стране необходимо 
стремиться к модернизации национальных систем телекоммуникаций, 
логистики и транспорта. 

В целом, стабилизация макроэкономической и политической ситуации в 
стране, повышение открытости экономики, наличие необходимых 
коммуникаций и адекватной инфраструктуры, сохранение надежной 
институциональной и нормативно-правовой среды являются основными 
элементами, обеспечивающими инвестиционную привлекательность страны. 

Инвестиционная политика рассматривается как часть общей 
экономической политики Правительства РА и одно из важнейших средств 
экономического развития. Инвестиционная политика направлена на 
формирование благоприятной инвестиционной и деловой среды, на рост 
прозрачности регулирующей среды, обнаружение конкурентных преимуществ 
страны, рост объемов инвестиций, осуществляемых в Армении, на развитие 
рыночной инфраструктуры и, на базе всего этого, решение вопросов 
экономического развития. Дальнейший процесс научно-технического и 
промышленного развития страны во многом обусловлен разработкой 
целеустремленной инвестиционной политики и ее эффектным осуществлением. 
Как и во всех развивающихся странах, обеспечение роста инвестиций, 
осуществляемых в РА, решает важнейшие вопросы, такие как: создание 
рабочих мест, привлечение особых для рыночной экономики ноу-хау (общее и 
финансовое управление, маркетинг, новые технологии, навыки и т.д.), выход на 


новые рынки, возможности доступа на эти рынки. 
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Что касается иностранных инвестиций, то в Республике Армения по 
отношению к ним осуществляется политика «открытых дверей», и данный 
либеральный подход был нормативно закреплен в Законе «Об иностранных 
инвестициях в Республике Армения», который был принят в 1994 г., а также в 
Концепции инвестиционной политики от 2005 г. равно как и в прочих 
законодательных актах, так или иначе связанных с иностранными 
инвестициями. 

Инвестиционная политика РА сформировалась и осуществляется на 
либеральных основах и направлена на интеграцию Армении во всемирную 
экономику. 

Ключевыми ириниипами инвестиционной политики Республики Армения 
ДОЛЖНЫ ЯВЛЯТЬСЯ: 

- использование принципа либерализации экономической деятельности в 
сфере привлечения инвестиций; 

- обеспечение стабильности и привлекательности законодательства в 
области регулирования инвестиций; 

- обеспечение недискриминационных (равных) условий для внутренних и 
иностранных инвесторов; 

- Предоставление режима наибольшего  благоприятствования и 
национального режима иностранным инвестициям и инвесторам; 

- обеспечение правовой защиты интересов иностранных инвесторов. 

Основными целями инвестиционной политики страны являются: 
обеспечение стабильного экономического роста и повышение уровня жизни 
населения посредством повышения экономической активности, увеличения 
объемов инвестиций и создания благоприятного инвестиционного климата. 

Для формирования благоприятной инвестиционной среды и увеличения 
объемов иностранных и внутренних инвестиций, особая важность имеет 


проблема преодоления бюрократических препятствий в инвестиционной среде. 
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Стимулирование инвестиций, наличие их значительных объемов в 
экономике было и остается решающим фактором для обеспечения приемлемых 
темпов и объемов экономического развития РА. 

С целью улучшения инвестиционной среды и стимулирования 
инвестиций Правительству РА необходимо осуществить несколько 
первоочередных шагов, каковыми являются следующие: 

- во избежание неравномерного регионального развития страны и 
стимулирования инвестиций, в регионах осуществлять целевые мероприятия — 
развитие экономических инфраструктур, связи и коммуникаций, применение 
эффективной системы стимулирования и содействия. Вместе с этим продолжать 
разработку и осуществление комплексных программ регионального развития; 

- учитывая современные тенденции прямых иностранных инвестиций, 
такие как прогрессивное увеличение веса инвестиций в наукоемких отраслях, 
предпринимать шаги для существенного изменения структуры конкурентных 
преимуществ страны, где постепенно должна уменьшаться роль наличия 
природных ресурсов и дешевой рабочей силы, в то же время должны стать 
решающими «созданные активы», такие, как квалифицированные кадры, 
научно-технические структуры, развитость инфраструктур. Особое внимание 
уделять развитию коммуникативных и информационных технологий и их 
широкому применению. В настоящее время эти технологии являются одними из 
основных стратегических направлений политики государственного развития; 

- осуществлять более направленного и активного сотрудничества с 
диаспорой, посредством формирования обоюдно доверительной и выгодной 
среды; 

- формировать соответствующей мировым стандартам системы 
страхования, с целью предохранения инвестиций от возможных 


инвестиционных рисков. 
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Внешнеэкономическое сотрудничество Республики Армения должно 
осуществляется на либеральных принципах. Главными направлениями 
внешнеэкономического сотрудничества должны быть: интегрирование 
Республики Армения во всемирную экономику, стимулирование экспорта, 
привлечение инвестиций, создание благоприятных условий для развития 
внешнеэкономической деятельности, развитие инфраструктур, повышающих 
эффективность внешнеэкономической деятельности и т. д. 

Проведение согласованной внешнеэкономической политики обусловлено 
углублением двустороннего и многостороннего сотрудничества в рамках уже 
существующих приоритетов, а также установлением наиболее благоприятных 
для Армении новых связей. 

В этом направлении необходимо осуществлять целенаправленную 
деятельность, в частности: 

- заключение со стороны Армении многосторонних и двусторонних 
международных договоров в торгово-экономической сфере; 

- организация и проведение заседаний межправительственных комиссий 
по торгово-экономическому и научно-техническому сотрудничеству, а также 
исполнение договоренностей, достигнутых во время совместных заседаний; 

- оказание консультационной, организационной и иной помощи 
участникам, представляющим армянскую продукцию на республиканских и 
международных торгово-промышленных выставках. 

Дальнейшему углублению торгово-экономического сотрудничества с 
зарубежными странами способствовало вступление Армении во Всемирную 


торговую организацию в 2003 году. 
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Придавая большое значение сотрудничеству с нерезидентами в области 
инвестиций, Армения должна осуществлять меры, обеспечивающие 
сбалансированность притока иностранных инвестиций, их ориентацию на те 
сектора, где их применение дает максимально выгодные результаты. 
Одновременно, в каждой стране устанавливаются барьеры на пути 
иностранного капитала в те отрасли национального хозяйства, где присутствие 
этого капитала ставит под угрозу вопросы стратегической безопасности страны 
и в связи с этим нежелательно. Необходимо учитывать мотивацию 
иностранного инвестора, который приходит со своим капиталом на рынок 
другой страны. 

Одним из первостепенных мотивов для иностранного инвестора является 
обеспечение максимальной рентабельности и прибыльности капитала по 
сравнению с такими же показателями в стране своего базирования. В данном 
случае комплекс мер по защите интересов государства должен нацеливаться на 
то, чтобы под контролем иностранных собственников не оказались 
производства, стратегические важные для экономики. Нейтрализация данной, 
весьма нежелательной ситуации, зачастую достигается установлением 
ограничений на долю активов разных производств, которыми могут обладать 
иностранцы. Впрочем, иногда может и вовсе быть установлен запрет на участие 
иностранного капитала в некоторых производствах. Кроме указанного момента, 
при участии иностранного инвестора в организации совместного предприятия 
даже в тех отраслях, которые открыты для привлечения иностранных 
инвестиций, может иметь место проникновение зарубежных хозяйствующих 
субъектов в разные секреты производства. В данном случае собственно 
национальные хозяйствующие субъекты должны заботиться о сохранении своей 


коммерческой тайны. 
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В качестве одного из ключевых мотивов прямых иностранных 
капиталовложений, что особенно было характерно в первые годы проведения 
массовой приватизации в РА, явилось желание обеспечения полного контроля 
над тем предприятием, которое конкурирует с иностранным инвестором. 
Поэтому всегда, когда контроль над армянским предприятием переходит к 
нерезиденту, такую сделку необходимо осуществлять при одобрении и с ведома 
антимонопольной службы страны. Только в таком случае можно снизить риск 
враждебных поглощений со стороны иностранного инвестора армянских 
предприятий, конкурентоспособных на мировом рынке. ' 

Законы Республики Армения ограничивают доступ иностранного 
капитала к управлению и на владение долей в уставном капитале капиталами 
предприятий, имеющих стратегическое значение для обеспечения безопасности 
и обороны страны. 

В современных условиях, когда международное экономическое 
взаимодействие во все большей степени перемещается в сферу совместно 
финансируемых научных исследований и разработок новой техники, 
технологий и т.д., особое значение приобретает защита интеллектуальной 
собственности, поэтому государство должно принимать необходимые меры для 
обеспечения равного обмена интеллектуальной собственностью между 
нерезидентами и резидентами. 

Имея в виду, что Армения находится в уязвимом геополитическом 
положении, правительство должно систематически совершенствовать 


инвестиционную политику. 


1.3. Тенденции и проблемы формирования нормативно-правовой 


базы регулирования иностранных инвестиций в Республике Армения 


1 Халевинская Е.Д. Предприятия с иностранным капиталом в России. — М., 1996. 
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Распад Советского Союза привел к уничтожению функционирующего в 
рамках последнего хозяйственного комплекса, системы экономических связей, 
которые формировались в течение 70-ти лет. Формирование на постсоветском 
пространстве независимых государств со своей национальной экономикой 
требовало определения новой стратегии экономического развития. Тяжелое 
экономическое положение во многом определило краеугольное значение 
притока иностранных инвестиций и инвестиционного процесса для 
национальных экономик стран - получивших независимость. 

Эффективное — социально-экономическое развитие, необходимость 
постоянного воспроизводства требует постоянного вливания финансовых 
средств. Объем роста инвестирования, а также его направленность в 
определенные отрасли находятся в зависимости от проводимой государством 
политики инвестирования. Постоянный приток денежных средств в отрасли 
производства, обеспечивающий проектирование и производство 
высокотехнологических и наукоемких проектов не только приводит к 
качественному росту уровня производства, но также способствует увеличению 
количества социальных благ, которые получают сотрудники предприятий. 
Иными словами, основу современной рыночной экономики в независимых 
странах, возникших на постсоветском пространстве, составили отношения, 
связанные с инвестированием в производство материальных и духовных благ. 
Последнее обстоятельство породило необходимость создания благоприятного 
инвестиционного климата, что предполагало либерализацию экономических 
отношений, создание новых основ национальной экономики. 

Одним из ключевых элементов благоприятного инвестиционного климата 
является наличие в стране четкого и прозрачного законодательства, способного 
удовлетворять требованиям развивающейся рыночной экономики, и способного 


заложить основы ее дальнейшего развития. 


60 


Функционирующую рыночную экономику невозможно представить без 
действующих законов. Обмен товарами де-факто является обменом права 
распоряжения товарами. Чтобы такой обмен состоялся, права должны быть 
полностью определены и четко закреплены. Залогом указанной 
определенности является наличие в национальном праве государства 
соответствующего массива нормативно-правовых актов, которые регулируют 
правовое положение иностранного инвестора, способы осуществления 
инвестиционной деятельности. На современном этапе многие развивающиеся 
страны вслед за развитыми стали либерализовать режимы регулирования 
иностранных инвестиций, стремясь привлечь иностранные инвестиции в 
условиях обострившейся конкурентной борьбы на мировых рынках. 

Эффективное правовое регулирование иностранных инвестиций на 
территории Республики Армения обеспечивается путем сочетания норм 
гражданского законодательства, специального инвестиционного 
законодательства, а также международных договоров. 

Привлечение и функционирование иностранного капитала в Армении к 
настоящему времени регулируется широким спектром нормативно-правовых 
документов, которые условно можно отнести к трем категориям: 

1. Международные договоры и соглашения. Среди них: 

а) Многосторонние соглашения. В данном контексте существенную роль 
в формировании общей практики урегулирования конфликтов в 
инвестиционной деятельности с участием зарубежных хозяйствующих 


субъектов, сыграла конвенции «О разрешении споров» (Вашингтон, 1965 г.). 


1 Бутов А.Д., Широков О.Л. Влияние нормативно-правового обеспечения на инвестиционную 
привлекательность // ЭКО. 2004. №4. С.76-86. 
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В качестве образца международно-правовой практики регулирования 
привлечения иностранных инвестиций следует привести и Сеульскую 
конвенцию от 1995 г. «Об учреждении многостороннего агентство по 
гарантированию инвестиций» (англ. МОА), в которой представлен набор 
рекомендаций в области целесообразных гарантий, которыми страны- 
реципиенты должны наделять зарубежных инвесторов. 

Существенную роль в дальнейшем развитии международно-правового 
механизма регулирования торгово-экономического сотрудничества, в частности, 
в инвестиционной сфере, внесли Соглашение о торговых аспектах прав на 
интеллектуальную собственность (англ. — ТРК) и Соглашение об 
инвестиционных мерах, связанных с торговлей (англ. — ТВТМ$), выработанные 
и согласованные по итогам состоявшегося в 1995 г. Уругвайского раунда 
переговоров ГАТТ/ВТО. 

Соглашение ТКМ$ явилось попыткой распространения на сферу прямых 
иностранных инвестиций (и поныне остающейся зоной регулирования 
отдельных стран) режима наибольшего благоприятствования, либо, по меньшей 
мере, национального режима. Этого не удалось реализовать в полной мере, 
поскольку данная попытка столкнулась с противодействием со стороны 
развивающихся стран, которые опасались произвола ряда ТНК при 
осуществлении ими инвестиций в указанной группе стран. Тем не менее, 
данная проблема остается актуальность и поиск и выявление путей 
гармонизации и координации национальных интересов и формирования 


благоприятных условий для зарубежных инвесторов продолжается. 
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Не менее важное значение для формирования благоприятного 
инвестиционного климата для нерезидентов сыграло и соглашение ТВГРК, 
предусматривающее принятие всеми странами-членами ВТО на себя единых 
обязательств по поводу товарных знаков, авторских и смежных прав, защиты 
конфиденциальной информации и патентов. Именно указанные институты 
требуют защиты и более четкого регулирования от их недобросовестного 
использования в ходе осуществления ПИИ. Одним из важнейших пунктов 
данного соглашения явилось обязательство стран-участниц сформировать на 
законодательном уровне национальный — механизм защиты — прав 
интеллектуальной собственности. 

Наконец, следует особо сказать о Генеральном соглашении по торговле 
услугами (англ. — САТЗ), хотя прямого отношения к инвестиционной сфере не 
имеющего, однако оно, устанавливая единый либеральный режим и общие 
принципы международной торговли услугами, воздействует и на процесс 
иностранного инвестирования. В частности, услугам со стороны зарубежных 
хозяйствующих субъектов, в частности, в виде международного лизинга при 
осуществлении ПИИ, всегда принадлежит определенная доля ПИИ. Для целей 
данного соглашения все услуги были классифицированы в 12 групп и 160 
видов, что сыграло большую роль в более четкой организации и упорядочении в 
области предоставления международных услуг." 

6) Двусторонние соглашения о взаимных гарантиях, защите и поощрении 
инвестиций. На сегодняшний день заключены двусторонние 
межправительственные соглашения о поошрении и взаимной защите 
инвестиций с 39 странами. Республика Армения является членом 
Международного центра по урегулированию инвестиционных споров. РА - одна 
из стран, ратифицировавших конвенцию «Об урегулировании инвестиционных 
споров между государствами и гражданами других государств», а также 
международную конвенцию государств - участников СНГ «О защите прав 


инвестора». 


1 Хазанович Э.С. Иностранные инвестиции: учебное пособие. — М.: Кнорус, 2011.— 310 с. 
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2. Нормативные акты, позволяющие исключить двойное налогообложение 
доходов и имущества. Подобные договоры, заключенные Арменией, отменяют 
или снижают время двойного налогообложения путем введения специальных 
налоговых ставок на доходы инвесторов. 

3. Законы и указы президента РА, а также ряд конкретных ведомственных 
инструкций. По характеру эти документы подразделяются на две группы. Это 
базисные законы Армении, нацеленные на переход страны от 
социалистического способа производства к рыночному хозяйству и базисные 
нормативные акты — общегосударственного характера, определяющие 
экономический и политический статус государства, формы и принципы 
хозяйствования, эволюции и развития основных экономических отношений. 
Подобные документы -— не есть документы «прямого» действия в отношении 
зарубежных инвестиций, и они, как правило, не содержат таких норм, однако 
очевидно, что деятельность иностранного капитала в Армении в первую 
очередь должна подчиняться именно им. 

Ключевыми правовыми документами, регулирующими иностранные 
инвестиции в Республике Армении, я являются: 

- Конституция Республики Армения; 

- Закон Республики Армения от 4 июля 1994 г. «Об иностранных 
инвестициях»; 

- Закон Республики Армения от 14 апреля 1997 г. «О налогах», который 
определяет понятие налога и виды налогов, применяемых в Республике 
Армения, а также порядок разрешения налоговых споров; 

- Закон Республики Армения от 14 мая 1997 г. «О налоге на добавленную 
стоимость»; 

- Закон Республики Армения от 27 декабря 1997 г. «О подоходном 
налоге», который регулирует отношения, связанные с определением и уплатой 
налога на прибыль в Республике Армения, определяет круг плательщиков 


налога, ставки, порядок исчисления и уплаты налога на прибыль; 
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- Закон Республики Армения от 27 декабря 1997 г. «О налоге на 
прибыль»; 

- Гражданский кодекс Республики Армения от 5 мая 1998 г.; 

- Закон Республики Армения от 7 июля 1998 г. «О фиксированных 
платежах», который регулирует отношения, связанные с исчислением и уплатой 
фиксированных платежей за некоторые виды деятельности в Республике 
Армения, а также определяет круг плательщиков фиксированных платежей, 
порядок их исчисления и уплаты; 

- Таможенный кодекс Республики Армения от 6 июля 2000 г.; 

- Закон Республики Армения от 7 июля 2000 г. «Об акцизном налоге»; 

- Закон Республики Армения от 6 ноября 2000 г. «О защите 
экономической конкуренции»; 

- Закон Республики Армения от 5 декабря 2000 г. «О государственной 
поддержке малого и среднего предпринимательства», который определяет 
критерии субъектов малого и среднего предпринимательства, основные 
направления государственной поддержки и принципы осуществления 
государственной политики в этой сфере; 

- Закон Республики Армения от 3 апреля 2001 г. «О частном 
предпринимателе», который определяет права, обязанности и ответственность 
частного предпринимателя, гарантии его деятельности и условия ее 
прекращения; 

- Закон Республики Армения от 3 апреля 2001 г. «О государственной 
регистрации юридических лиц», который регулирует отношения, возникающие 
в области государственной регистрации юридических лиц и частных 
предпринимателей, а также определяет полномочия органа, осуществляющего 
государственную регистрацию юридических лиц; 

- Закон Республики Армения от 18 апреля 2001 г. «О защите внутреннего 


рынка»; 
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- Закон Республики Армения от 26 июня 2001 г. «О защите прав 
потребителей»; 

- Закон Республики Армения от 6 июня 2002 г. «Об антидемпинговых и 
взаимовозмещенных средствах»; 

- Закон Республики Армения от 26 мая 2004 года «Об оценке 
соответствия»; 

- Закон Республики Армения от 24 ноября 2004 г. «О валютном 
регулировании и валютном контроле»; 

- Закон Республики Армения от 27 ноября 2006 г. «О безопасности 
пищевых продуктов»; 

- Закон Республики Армения от 11 октября 2007 г. «О рынке ценных 
бумаг»; 

- Решение Правительства Республики Армения от 9 декабря 2010 г. № 
1768-М «Об утверждении плана мероприятий для улучшения делового климата 
и о признании недействительным решения Правительства Республики Армения 
от 21 января №97-М№»; 

- Постановления правительства Республики Армения и другие 
нормативные акты. 

Тем не менее, специальные ключевые положения в области привлечения и 
использования иностранных инвестиций в РА были сформулированы законе РА 
«Об иностранных инвестициях» от 1994 г. На протяжении двух десятилетий 
данный закон сыграл свою роль в привлечении зарубежных капиталовложений 
в экономику РА. 

Вместе с тем, изменения конъюнктуры современной мировой экономики 
и национальной экономической системы РА, по мнению автора, требуют 


уточнения отдельных положений данного закона на основе внесения в него 


следующих корректив: 
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1. В законе исключена разница режимов регулирования иностранных 
и отечественных инвесторов по инвестиционной деятельности и 
имущественному праву. Так, в условиях отсутствия каких бы то ни было 
преференций для отечественных инвесторов, зарубежным инвесторам 
практически предоставлен национальный режим (англ. — МаНопа| Тгеайтеп®), 
поскольку известно, что как раз в соглашении ТВТМ$ зарегистрированы меры, 
не могущие быть применены странами по отношению к зарубежным 
инвесторам, так как они противоречат положениям национального режима. 

Данные положения закона для иностранного инвестора, изучающего 
законодательство страны-реципиента, являются базой, свидетельствующей о 
приемлемости/неприемлемости инвестиционного климата данной страны для 
него. Также в данной связи следует отметить, что данным законом исходя из 
требований национальной безопасности предусмотрено ограничение либо 
недопустимость функционирования предприятий с участием иностранного 
капитала в некоторых регионах РА. Впрочем, такая практика по ряду 
объективных причин сохранилась и в ряде других государствах постсоветского 


пространства. ' 


1 Ливенцев Н.Н., Костюнина Г.М. Международные движения капитала (Инвестиционная политика зарубежных 


стран) учеб. М.: Экономист, 2004г. 
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2, Иностранным инвесторам предоставлена «гарантия стабильности», 
которая подразумевает, что при изменении нормативно-правовой базы 
регулирования иностранных инвестиций, инвестор, при его желании, в течение 
5 лет может применять в течение 5 лет законы, действовавшие при 
осуществлении капиталовложений (иными словами, в данном случае 
используется так называемая «дедушкина оговорка», которая применяется и в 
ряде других стран). Особо следует отметить, что гарантия стабильности не 
распространяется на законодательство в сфере налогов, поскольку в законе 
отмечено, что предприятия с участием иностранного капитала получают 
налоговые льготы и платят налоги по действующим законам РА. Помимо 
прочего, закон охватывает только нормы, регулирующие иностранные 
инвестиции, а о других сферах законодательства, в частности, о безопасности, 
упоминаний нет. 

Автор полагает, что «гарантия стабильности» должна быть расптирена для 
указанных выше двух случаев. Важно уточнить, что применение принципа 
неизменности закона в течение указанных 5 лет недостаточно, поскольку этого 
срока зачастую может не хватать для возместительного периода иностранного 
капиталовложения. С учетом этих поправок увеличится степень доверия со 
стороны иностранных инвесторов. Восполнение подобного положения весьма 
трудно переоценить, так как мы уже отмечали ранее, что в странах с 
транзитивной экономикой именно постоянные изменения нормативно-правовой 
базы выступают в качестве основных барьеров для деятельности на внутреннем 
рынке иностранных инвесторов. 

Э: Иностранные инвестиции не могут быт подвергнуты конфискации и 
национализации. Как отмечено в рассматриваемом законе, конфискация 
допускается лишь при чрезвычайной обстановке в соответствии с законом РА, 
по решению суда и с последующим возмещением. Тем не менее, закон ничего 
не говорит о реквизиции, что усложняет определенности формулировки этих 


положений. 
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4. — Зарубежные инвесторы имеют вправо в судебной форме получить 
возмещение потерь (финансовых, моральных), включая упущенную прибыль, 
ставшую итогом незаконных действий со стороны органов государственной 
власти либо высокопоставленных чиновников, при недолжном исполнении ими 
своих обязанностей согласно законодательству РА. Однако в данном законе нет 
упоминания, что данное возмещение должно быть срочным, плодотворным и 
адекватным. Подобного рода формулировка принята в международной практике 
и в конфликтных ситуациях является плодотворной и воспринимается 
однозначно (как, например, это характерно для законов об иностранных 
инвестициях Румынии и Чехии). 

5. Иностранным инвесторам и иностранным набмным рабочим после 
уплаты налогов гарантируется свободное перемещение доходов и прибыли, 
вывоз их за границу. Но в многочисленных других странах существует практика 
освобождения от налога с части доходов, связанных с повторным 
инвестированием. В анализируемом же законе эти положения не учтены (то же 
самое касается и налога на прибыль)- нужно отметить, что в анализируемом 
законе и в самой практике экономической жизни Республики Армения 
действуют наиболее либеральные (по сравнению со странами Центральной и 
Восточной Европы) правила перемещения иностранными инвесторами и 
иностранными наёмными работниками прибыли и доходов. 

В ряде принимающих иностранные инвестиции стран вывоз или их 
трансферт облагается специальным налогом, в размере, как правило, 10-15% от 
переводимой суммы. В ряде стран при переводе прибыли, выраженной в валюте 
данной страны, инвестор законом обязывается покупать её по более высокому 


курсу, чем действующий на данный период. 
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6. Согласно закону, если стороной инвестиционного конфликта является 
правительство Республики Армения, то конфликт может слушаться только в 
суде РА. На территории Республики Армения те конфликты, сторонами 
которого не является РА, рассматриваются также в суде РА, и по соглашению 
сторон может привлекаться посреднический суд. Республикой Армения 
ратифицировано множество двусторонних договоров и соглашений по замене и 
содействию, которые гласят, что при возникновении таких споров и их 
решении, стороны вправе обратиться в международный суд. Согласно 
Конституции Республики Армения, если по — ратифицированному 
международному договору в отношении одного и того же предмета 
устанавливаются нормы, отличающиеся от действующего закона страны, то 
вступают в действие нормы международного договора. Поэтому, как 
представляется, практичнее убрать из данного закона указанную норму. 

7. В законе нет чётких отличий между прямыми иностранными 
инвестициями и портфельными иностранными инвестициями. В законе 
подчёркнуто, что установленные льготы распространяются на те предприятия с 
иностранным участием, в которых в период основания участие иностранного 
капиталя составляло не менее 30%. Но ни один многосторонний или 
двусторонний международный договор, ратифицированный Арменией, 
относящийся к налогообложению иностранных инвестиций, не определяет 


какие-либо нормы по лимиту пользования льготами иностранным инвестором. 


70 


8. До изменения закона 13 сентября 2000 г., для пополнения уставного 
капитала импортируемое имущество, а также то имущество, которое 
предусмотрено для производства, освобождалось от налогов. Для местных 
производителей такие льготы не были предусмотрены и это могло создать 
неравные конкурентные условия. Кроме этого отсутствовали фиксированные 
временные ограничения. По ныне действующему закону от пошлин 
освобождается только то импортируемое иностранным инвестором имущество, 
которое входит в список, установленный правительством Республики Армения, 
и предназначено для восполнения уставных фондов с условием, что данное 
имущество не подлежит вывозу в течение трёх лет. 

9. Недостатком анализируемого закона является необоснованная 
краткость раздела о создании и роспуске предприятий с иностранным участием. 
В законе имеются только ссылки на действующие в Республике Армения 
законы, регулирующие решение данных вопросов. В аналогичных законах 
бывших республик Советского Союза (в том числе и в Федеральном законе РФ 
«Об иностранных инвестициях в Российской Федерации» от 9 июля 1999 г.) эти 
вопросы рассмотрены довольно обстоятельно, поскольку первичной проблемой, 
перед которой встают инвесторы в зарубежных странах, является проблема 


регистрации предприятия. ' 


1 Топалян Т.В. Современные проблемы привлечения и использования иностранных инвестиций в Республике 
Армения: Дисс. канд. экон. наук. — М., 2003. 
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10. В анализируемом законе есть специальный пункт о концессионных 
договорах, но отсутствуют положения о договоре о «разделе продукции». (В 
России, как известно, в 1995 г. был принят специальный Федеральный закон «О 
соглашениях о разделе продукции»). Кроме этого в некоторых странах в 
регулирующей законодательной базе есть упоминания 0б особых видах 
иностранных инвестиций, таких, как заключение договора о долгосрочной 
двусторонней деятельности, целевом предоставлении долгосрочных кредитов, 
предоставлении технологий и "Ноу-хау", о лицензионных и лизинговых 
договорах. Одним из основных недостатков регулирования иностранных 
инвестиций является отсутствие системы государственной регистрации 
осуществленных инвестиций, а также сформированной системы контроля над 
деятельностью инвесторов на территории Республики Армения, касающейся 
выполнения ими взятых на себя обязательств. Последнее, в частности, 
относится к инвесторам, привлекаемым для инвестирования в сфере 
промышленности, разработки полезных ископаемых, для инвестирования в 
объекты стратегического назначения, такие, как, например, аэропорт, железная 
дорога, почтовая служба, телефонная связь. Обращает также на себя внимание 
отсутствие в Армении единых унифицированных форм инвестиционных 
контрактов, заключаемых между государством и иностранным инвестором. 
Хотя на практике эти контракты практически полностью идентичны друг другу 
по своему содержанию, наличие законодательно закрепленной формы 
инвестиционного договора и его определения внесло бы значительную ясность 
в регулирование указанной группы вопросов и позволило бы лучше 
формировать политику государства в плане привлечения иностранных 
инвестиций и работы с конкретным инвестором. Отметим вновь, что, несмотря 
на рассмотренные в данном законе недостатки, он, в целом достаточно 
прогрессивен и соответствует основным тенденциям совершенствования 
законодательства в инвестиционной сфере. Этого же мнения придерживаются 


многие международные эксперты, имеющие ОПЫТ инвестиционных 
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исследований (можно сослаться, например, на анализ аналогичных законов, 
сделанных Американской Юридической Ассоциацией в восточноевропейских 
странах). 

Следует отметить, что в ряде стран Центральной и Восточной Европы 
(например, в Чехии, Венгрии) на смену специальным законам об иностранных 
инвестициях пришли коммерческие кодексы (Соттегсла! 'Со4е$), в 
соответствии с которыми одновременно и единообразно регулируется 
деятельность и иностранных и отечественных предприятий. Тем самым, так 
или иначе, реализуются заложенные в Соглашении ТРИМС (ТВТМ$) идеи 
фактического формирования общего мирового инвестиционного пространства. 

Кроме указанных законов вопросы, связанные с прямыми иностранными 
инвестициями и иностранными инвестициями в целом, затрагиваются и в 
законах «О земле», в Гражданском законодательстве РА, таможенном кодексе, в 
законах РА «О залоге». «О недвижимости», «О банках и банковской 
деятельности». «О банкротстве», «О доходах». «О таможенном тарифе», «О 
собственности в Республике Армения», «О налогообложении» и в ряде других. 
Ниже указаны предполагаемые изменения в различных законах Республики 
Армения, которые, внесут позитивные изменения в дело развития процесса 


иностранного инвестирования. 
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Существенную роль в решении проблемы привлечения и эффективного 
использования иностранных инвестиций в Республику сыграло вступление в 
действие закона «О собственности в Республике Армения», в котором был 
определён правовой статус собственности совместных предприятий (СП), 
иностранных государств и международных организаций. Иностранные 
субъекты, в соответствии с указанным законом, получили право участвовать в 
создании акционерных обществ, владеть собственностью на имущество, 
промышленные предприятия, здания и сооружения. При этом были 
предусмотрены гарантии и обеспечена защита прав и интересов иностранных 
собственников. Ещё в одном важном законе РА - «О предприятиях и 
предпринимательской деятельности в Республике Армения» иностранным 
гражданам, лицам без гражданства было предоставлено право свободно 
заниматься любыми, не запрещёнными законодательством РА видами 
предпринимательской деятельности. Принятие указанных законов РА 
несомненно способствовало притоку иностранных инвестиций в республику. 

Со вступлением в действие закона «О регистрации юридических лиц» 
Республики Армения, сократилась длительность процесса регистрации 
предприятий. Процесс, начиная от составления документов учредителя до 
регистрации в налоговой службе и получения печати предприятия, составляет 
6-10 рабочих дней. Как показывает мировая практика, и особенно примеры тех 
стран, которые активно осуществляют политику привлечения инвестиций, 
иностранные инвесторы зарубежных стран, в первую очередь, сталкиваются с 
задачей регистрации предприятия. Они оказываются при этом очень 
чувствительны к решению указанных проблем и отрицательно относятся к 


любой волоките, связанной с регистрацией их предприятий. 
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Во многих зарубежных странах государственные службы по регистрации 
предприятий, государственные агентства по привлечению инвестиций, частные 
юридические и консультационные службы предоставляют инвестору 
документы (формы) уже готовых предприятий, которые уже имеют право 
деятельности в данной сфере, с желаемой организационно-юридической 
формой. Инвестору в данном случае необходимо вписать только несколько 
данных (название предприятия, количество учредителей и их данные, 
учредительный капитал) и получить документы, официально подтверждающие 
регистрацию предприятия. 

Согласно Конституции Республики Армения, иностранные физические и 
юридические лица в Армении не имеют права собственности на землю и могут 
пользоваться землёй только на основе её аренды. Исходя из стратегических 
интересов страны, закон об обретении земельной собственности иностранными 
лицами не подлежит изменениям в ближайшее время. Поэтому недавно было 
сделано изменение в Земельном законе РА, где снято ограничение для 
иностранных лиц, которое не разрешало им арендовать землю более чем на 
десять лет. Это дало гарантии иностранным инвесторам в деле управления ими 
же приобретённой собственности. К этому добавим, что вопрос о 
предоставлении земли в частную собственность иностранным лицам частично 
или полностью, ограничен в большей части стран Восточной и Центральной 


Европы. 


И 


В соответствии с законом РА «О недвижимости», владелец собственности 
имеет право ее продажи без получения согласия арендатора, тогда, когда 
продажа не противоречит условиям договора аренды. При этом очевидно, что 
зарубежный инвестор желал бы более строго контролировать арендодателя по 
указанному вопросу (при долгосрочной аренде), когда по прошествии лет 
увеличивается очевидность изменения своих намерений со стороны арендатора 
в отношении «имущества», являющегося его собственностью. В условиях 
отсутствия возможности использования иностранным инвестором права 
собственности на землю, лучше всего указанную установку закона изменить, 
заменив вопрос передачи права собственности правом достижения согласия 


между арендатором и арендодателем. 
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Несмотря на принятие в 1997 г. закона РА «О банкротстве», действие его 
положений нельзя назвать результативным. Дело в том, что данный закон 
применяется по отношению к небольшому числу компаний, которые имеют 
тяжелое положение, а взыскание долгов и залогов ввиду неполноценного 
исполнения постановлений суда становится трудно реализуемым. Поэтому 
автор убежден, что необходимо упростить схему отношений «арендодатель — 
арендатор» путем более четкого выражения обязанностей и прав сторон. 
Положительным моментом в данной связи считаем вступление в силу закона РА 
«О лицензировании», поскольку при развитии определенной деятельности 
условия лицензирования до сих пор были неясными и регулировались 
преимущественно подзаконными актами. В настоящее время ввиду пробелов 
именно в подзаконных нормативных актах иностранные инвесторы 
сталкиваются с рядом трудностей, связанных с ввозом в страну продукции и 
доказательством классификации товара в качестве сырья. Однако, в 
соответствии с действующим — законодательством, все действующие 
иностранные предприятия имеют право ввозить сырье без уплаты пошлин. 
Законы «О концессионных договорах» и «О разделе продукции» определяют 
некоторые понятия в данной сфере. Отличие раздела продукции от концессии 
состоит в том, что предприятия, взявшие на себя в данном регионе работы по 
добыче горнорудного сырья, рассчитываются с принимающей стороной частью 
этого сырья. 

В вопросе преобразования нормативно-правовой базы важно 
придерживаться последовательности в части исполнения законов, принятых 
ранее; бороться с имеющимися со стороны органов государственной власти 
взяточничеством и прочими злоупотреблениями. Чтобы решать вышеуказанные 
задачи, необходимо срочно проводить работу по созданию беспристрастной и 


независимой юридической системы. 
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Зарубежный опыт убедительное свидетельствует о том, что для 
разрешения инвестиционных споров, помимо независимой юридической 
системы, важно создание и развитие механизма посреднических судов. В 
конкретном случае имеем ввиду Закон РА «О посреднических судах и 
посредническом судопроизводстве», принятый в 1988 г., определивший порядок 
внесудебного урегулирования споров. Этот закон автор оценивает как 
достаточно эффективный. Согласно ему, по взаимному согласию сторон могут 
быть созданные посреднические суды на постоянно действующей основе, 
предназначенные для разрешения конкретных споров. В настоящее время 
главный вопрос состоит в том, чтобы, базируясь на нормах и положениях 
закона, создать ряд посреднических судов, беспристрастных и результативных. 
Отметим, что в 2001 г., в результате принятия ряда поправок и дополнений в 
закон РА «О судопроизводстве», суды первой инстанции были отделены от 
экономических судов. Последние, на основе специализированного подхода 
призваны решать споры между хозяйствующими субъектами РА. 

Договора о двусторонней защите и поощрении иностранных инвестиций, 
подписанные РА, содержат нормы, по которым с целью разрешения 
инвестиционных споров сторону могут обратиться в Международный центр 
Всемирного банка по разрешению инвестиционных споров (англ. — Пиетпайопа! 
Сепе Юг Зеетеп{ ог шуезитет О1зршез, 1С$ГО), а также в посреднический 
суд, действующий по арбитражным правилам Комиссии ООН по праву 
международной торговли (ОМСТТВАТ.). Указанные договоры гласят, что 


решение посреднического суда является обязательным для обеих сторон. 
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Подводя итоги, необходимо отметить, что в современной Армении 
отсутствует четко сформулированная правовая база регулировании инвестиций, 
что требует соответствующего внимания со стороны тех органов власти, 
функцией которых является определение инвестиционной политики 
государства, а также формирование нормативной базы, обеспечивающей 
соответствующее регулирование иностранных инвестиций. Очевидно, что 
дальнейшее развитие регулирования инвестиций в РА во многом будет связано с 
усилением влияния роли и значения соответствующих международных 
механизмов. Это порождает необходимость параллельного развития и 
адаптации к ним внутренних институтов, регулирующих инвестиционную 


деятельность и обеспечивающих защиту прав инвесторов. 
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Глава 2. РОЛЬ МЕЖДУНАРОДНОГО ЭКОНОМИЧЕСКОГО 
СОТРУДНИЧЕСТВА В ПРИВЛЕЧЕНИИ ИНОСТРАННЫХ 
ИНВЕСТИЦИЙ В РАЗВИТИЕ ЭКОНОМИКИ РЕСПУБЛИКИ АРМЕНИЯ 


2.1. Динамика, структура и масштабы привлечения иностранных 
инвестиций в экономику РА 

Ни одна из стран мира не смогла бы обеспечить стабильного 
экономического роста, не развивая инвестиционной деятельности. Поэтому 
среди многообразных форм экономической деятельности в современных 
условиях все большее значение приобретает осуществление иностранных 
инвестиций, становящихся одним из важнейших элементов инвестиционной 
составляющей в экономике различных стран. 

Общий объем накопленных в мире иностранных инвестиций на конец 
2013 года составил 25,5 трлн. долл. и возрос по сравнению с 1990 годом в 12 
раз'. Вместе с тем произошли качественные изменения в их структуре. 
Совокупный объем прямых инвестиций в 2012 году составил 1,33трлн. долл., в 
2012 г. — 1,45 трлн. долл. Следует отметить, что докризисные темпы 
привлечения прямых иностранных инвестиций в мире (1,88 трлн. долл. в 2008 
г.) пока не были достигнуты. Если рассматривать роль отдельных стран в 
привлечении ПИИ, то страны с переходной экономикой, например, в 2013 году 
зафиксировали увеличение потока на 29%, до 108 млрд. долл., тогда как 
прирост притока ПИИ в развитые и развивающиеся страны составил лишь 9,4 и 


6,9% соответственно? 


1 \!’о4 шуезитепЕ ВерогЕ 2014. — М.У. & Сепеуа: ОМСТАЮ, 2014. Р.209. 


2 Рассчитано по: Там же. С.207-208. 
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Сложившиеся к началу ХХ[ столетия объемы и структура иностранных 
инвестиций в Республике Армения являются результатом тех сложных и весьма 
противоречивых процессов, которые происходили в стране с начала 90-х годов 
— то есть периода распада СССР и обретения Арменией независимости. За годы 
экономических (рыночных) реформ практически все отрасли промышленного 
производства пришли в упадок. Значительно сократилось производство 
сельскохозяйственной продукции. Подобная ситуация сложилась в 
строительстве и в других отраслях экономики. Одной из причин бездействия 
промышленных предприятий стала большая степень износа основных 
производственных фондов, падение их производительности. Изношенность 
основных фондов в Армении составило 45-50%, был крайне низок уровень 
коэффициента обновления. Поскольку государство не располагало 
достаточными финансовыми и материальными ресурсами, иностранные 
инвестиции рассматривались в качестве фактора ускорения научно- 


технического прогресса экономики и модернизации производства. 
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При этом реальный процесс прихода и использования в стране 
иностранного капитала отражал общие для других стран СНГ тенденции, 
связанные с началом распада СССР, а затем с процессами рыночной 
трансформации. Однако в каждой из стран СНГ имелись свои собственные, 
специфические, исторические, идеологические, социокультурные факторы, 
способствующие или, напротив, препятствующие приходу иностранных 
инвестиций и оказывающие свое воздействие на масштабы и формы 
инвестирования. Специфика Республики Армения связана с тем, что в 90-е годы 
здесь проявился процесс весьма масштабного внешнего финансирования из 
двух типов источников: официальная иностранная (на государственном уровне) 
и международная помощь (в основном в виде грантов и льготных кредитов), 
которые в среднем составляли около 7% ВВП страны, а также масштабный 
приток неофициальных трансфертов, составляющих 8-9% ВВП, в основном от 
тех армян, которые в 80-90-х годы эмигрировали из страны или временно 
работали за рубежом. 

В целом, основным фактором, в значительной мере обусловившим 
экономический рост в Республике Армения, начиная со второй половины 90-х 
годов ХХ столетия, явилось расширение внутреннего спроса за счет внешних 
источников финансирования. 

Рассматривая проведение эффективной инвестиционной политики, как 
одного из главных средств для достижения экономического развития, 
правительство Армении придал особое значение привлечению иностранных 
инвестиций. 

В результате удачного осуществления этой политики с увеличением 
притока иностранных инвестиций, с 2000 года начался стабильный 
экономический рост в республике (табл. 5). 

Таблица 5. Динамика ВВП и иностранных инвестиций в 2000-2012 гг. 


(в млрд. долл.)' 


1 Национальная статистическая служба РА. 
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Год Иностранные Годовой ВВП в млрд. Годовой Удельный вес 
инвестиции в рост в % долл. роств % иностранных 
млрд. долларах инвестиций в ВВПв % 
2000 0,25 106,3 1,9 105,2 13,1 
2001 0,3 120 2,1 110,5 14,2 
2002 0,4 133 2,4 114,3 16,6 
2003 0,4 102 2,8 116,7 14,6 
2004 0,41 115 3,6 128,6 13,1 
2005 0,47 119 4,9 136,1 11,4 
2006 0,56 153,5 6,4 130,6 13,4 
2007 0,86 174,4 9,2 143,8 16,3 
2008 2,1 140 11,7 127,2 17,9 
2009 2,7 128,5 8,6 71,7 31,4 
2010 2,1 77,1 9,3 109,3 22,3 
201 3,2 152 10 106,4 31,7 
2012 3,8 118,7 9,9 99 38,4 
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Источник: Национальная статистическая служба РА. 

Однако автор отмечает, что среднегодовые темпы прироста иностранных 
инвестиций в РА не отличались стабильностью на протяжении 
рассматриваемого периода. Так, пиковые значения прироста наблюдались в 


докризисном 2007 и послекризисном 2010 годах (рис. 4). 
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Рис. 4. Среднегодовые темпы прироста иностранных инвестиций В 


экономику РА в 2000-2012 гг. % 


Источник: Национальная статистическая служба РА. 


Одновременно в последние годы обозначилась тенденция существенного 
роста доли иностранных инвестиций в ВВП страны: если до кризиса (2000-2008 
гг.) этот показатель находился на уровне 11-18%, то в послекризисных условиях 
начал резко возрастать и в 2009-2013 гг. удельный вес иностранных инвестиций 


в ВВП Армении колеблется в диапазоне 22-38% (см. рис. 5). 
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Рис. 5. Изменение удельного веса иностранных инвестиций в ВВИ 
Республики Армения в 2000-2012 гг., % 

Также следует отметить, что в годы кризиса нарущилась 
пропорциональность роста ВВП с увеличением инвестиций, что происходило 
на фоне снижения притока ПИИ в экономику РА, тогда как их отток находился 


на относительно стабильном уровне (рис. 6). 


Рис. 6. Соотношение притока прямых иностранных инвестиций 
(ПИИ) и оттока ПИИ в экономике РА 


Источник: составлено по: \о4 шуезитепе Верог 2014. шуезипе ш Ше 500$: ап 


Асйоп Р1ап. — М.У. & Оепеуа: ОМ, ОМСТАЮ, 2014. Р.208. 
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С целью сохранения сложившихся тенденций привлечения иностранных 
инвестиций и стимулирования дальнейшего экономического развития 
правительству Армении было необходимо: 

- во всех отраслях экономики сформировать для инвесторов 
благоприятную среду, обеспечивая стабильные и прогнозируемые условия для 
правовой защиты бизнес-сделок и инвестиций; 

- уменьшить риск иностранных и местных инвестиций, ликвидируя 
налоговые и другие регулирующие и административные проволочки; 

- привлечь транснациональные корпорации (ТНК) для повышения роли 
Армении в глобализируемой мировой экономике; 

- более успешно завершить процесс приватизации посредством 
привлечения эффективных инвесторов; 

- обеспечить привлечение экспортно-ориентированных инвестиций, в 
частности, ТНК с целью диверсификации структуры экспорта. 

Правительство акцентировало решающую роль ПИИ в ускорении 
экономического роста, придавая особое значение закону «Об иностранных 
инвестициях» в повышении участия зарубежного капитала в процессе 
экономического развития и необходимости продуктивного использования 
преимуществ ПИИ для экономики РА. 

Преимущества инвестирования в экономику Армении на современном 
этапе заключаются в следующем:' 

- привлекательное законодательство, регулирующее инвестиции; 

- инвестиционные гарантии; 

- приверженность правительства к привлечению ПИИ; 

- облегченный выход на рынки СНГ; 

- высоко образованная и квалифицированная рабочая сила; 


- никаких ограничений в подборе служащих; 


1 Портал внешнеэкономической информации. — Режим доступа: 
Бир://ууууум.уе4. соуг/ехропсоииелез/ат/абойе ат/амуз _уе_ат/туез Та\_ат/ 
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- налоговые льготы на прибыль для компаний, занимающихся 
агропродукцией; 

- разрешение 100%-ной собственности для иностранцев; 

- никаких ограничений на денежные переводы; 

- стабильная банковская система и национальная денежная единица; 

- конкурентоспособная цена на энергоносители; 

- большая диаспора; 

- членство в ВТО; 

- либеральный режим торговли, отсутствие квот и лицензий на импорт; 

- отсутствие пошлин на экспорт и возврат НДС на экспортированные 
товары и услуги; 

- свободный обмен иностранной валюты; 

- свободная репатриация прибыли; 

- выгодные отрасли для инвестиций; 

- инновационная экономика; 

- проектирование высокотехнологичной электроники; 

-  горнорудная промышленность и металлургия Финансовое 
посредничество (банковские услуги); 

- бизнес-услуги; 

- услуги в сфере здравоохранения и образования; 

- разработка компьютерного программного обеспечения; 

- производство и упаковка продуктов; 

- туризм; 

- возобновляемая энергетика; 

- химическая промышленность; 

легкая промышленность, 

Подобный подход правительства вместе с институциональными и 
экономическими факторами делал Армению привлекательной для иностранных 


инвестиций. 
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С 1988 года приток иностранных инвестиций увеличивался. С 1998 г. по 
2012 г. агрегированная сумма иностранных инвестиций в Армении составила 
20342,3 млн. долл. (табл. 6). 

Таблица 6. Потоки и накопленные объемы иностранных инвестиций 


в Республике Армения, 1988-2012 гг., в млн. дол.)' 






































1998- | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 1998- Чистые 
2007 2012 запасы, 
накопленны 
е на конец 
2012 
Всего 2132, | 2710, | 2073. | 3175 | 3853, | 20342, 10329,2 
инвестиций, в 2 3 3 4 3 
том числе 
полученные 
По органам 16,7 | 303,6 | 100 91 99,4 441,8 595,6 
денежно 
кредитного 
егулирования 
Сектором 160,1 | 1064, | 313,7 | 284 | 348,7 | 2439,1 57 
государственног 7 
о управления 
Банком и | 920,6 | 6977 | 406,5 | 956,9 | 1983, | 2653, | 7618,9 1671,2 
финансовым 7 4 
сектором 
Частным 3337. | 1257, | 935,4 | 702,6 | 816,2 | 751,8 | 7801,4 4, 904,7 
сектором 5 6 








1 Статистический ежегодник Армении 2013г. 
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Источник: Статистический ежегодник Армении - 2014. С.512-514. 


Следует отметить, что по данным ЮНКТАД объем накопленных ПИИ в 


экономике РА возрос с 9 млн. долл. в 1990 г. до 5,4 млрд. долл. в 2013 г., в то 


время, как объем ПИИ, накопленных РА за рубежом, составил на конец 2013 г. 


лишь 186 млн. долл. 1 


С 1991 г. динамично увеличивалось количество предприятий с участием 


иностранного капитала. Согласно официальной статистике, за последние 


двадцать лет в стране было основано более 4000 компаний с участием 


иностранного капитала, в том числе из России - 1241, Ирана - 818, США - 601, 


Франции —152, Великобритании - 104, Канады -— 66 (табл. 7). 


Таблица 7. Предприятия, действующие на территории Армении с 


участием иностранного капитала ( в млн. дол. ) 2007-2010 гг? 















































01.01.2007г. 01.01.2008г. 01.01.2009г. 01.01.2010г. 
= | = = 
: : : р п 
д. Е д. Е д. Е д. Е 
= Е = Е = Е = = 
Е = Е а = ы = = 
С. = С. = с. = с. = 
Е Я Е Е Е Я Е Я 
© ре о з о с о 5 
Е: Е: Е: Е: 
з Е я Е 5 Е Е Е 
[Ф) [Ф) о о 
= о | о р о У о 
= я = я 
8 8 8 8 
Е Е Е Е 
Россия 782 430,4 1006 485,4 ИИ 1005,7 | 1241 858,2 
Иран 620 8,5 688 12,7 737 13,3 818 13,8 
США 486 54,6 578 63,4 526 51,8 601 88,9 
Нидерланды 29 0,3 42 49,4 44 49,2 45 48,8 
Великобритания 84 98,2 101 90,2 101 80,8 104 102 
Франция 120 45,9 134 36,7 137 38,3 152 318,9 
Канада 60 6 56 4,7 58 17,3 66 16,9 
Италия 39 3,7 49 4,8 51 4,9 52 6,2 


1 У\/оА шуезитепЕ Веро 2014. пуезипе ш фе $ООз: ап АсНоп Р1ап. — М.У. & Сепеуа: ОМ, ОМСТА, 2014. 


Р.212. 


2 Социально-экономическое положение РА. Ереван, 2010 г. 
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Крупными иностранными компаниями в Армении являются немецкая 
компания «Хронимит Майнинг», которая осуществляет инвестиции в развитие 
Зангезурского медно-молибденового комбината (ЗММК). ЗММК занимает 
ведущее место среди налогоплательщиков страны. Вторая позиция по величине 
платежей налогов в бюджет принадлежит ЗАО «АрмРосгазпром», который 
действует в Армении с 1997 г. Доля ОАО «Газпром» в уставном капитале 
«АрмРосгазпром» составляет 80%. Остальные 20% акций до 2014 г. 
принадлежало правительству Армении. 

Важную роль для экономического развития страны играет и то, что на 
относительно стабильном уровне остается объем иностранных инвестиций, 
привлекаемых в рамках так называемых «гринфилд»-проектов. 
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Рис. 7. Динамика объемов ПИИ, привлекаемых для реализации 


«гринфилд»-проектов в Республике Армения, млн. долл., 2007-2013 гг. 


Источник: составлено по: \У/ой4 шуезитепе Верой 2014. шуезние ш е 500$: ап 
Асйоп Р1ап. — М.У. & ОЦепеуа: ИМ, ОМСТАЮ, 2014. Р.221. 
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К числу успешных компаний, работающих на рынке РА, следует назвать и 
ЗАО «К-Телеком», осуществляющая свою деятельность в стране с 2005 года. 
Владельцем 80% акций компании является крупнейший оператор сотовой связи 
в России и СНГ-ОАО «Мобильные Телесистемы» (МТС), остальные 20% 
принадлежат ливанской инвестиционной группе Еайоисй Оточр. 

Значительную роль в инвестировании РА играют страны Евросоюза. 
Только в последние годы были созданы такие совместные предприятия с 
участием итальянского капитала, как «Арредо Италика» (производство мебели), 
«Амит-Диамонд» (производство стальных конструкций), «Юоитал» (монтаж 
технологического оборудования), «Королева Клеопатра» (производство бумаги 
и бумажных изделий), «Ереванский адаманд» (производство золотых изделий). 
Довольно много предприятий с участием итальянского капитала 
специализируются на оптовой торговле, а также анализе конъюнктуры. ' 

С участием французского капитала были созданы такие совместные 
предприятия, как «Армфрагаз», пивоваренный завод «Котайк», с участием 
германского капитала, Ереванский коньячный завод, который в 1998 г. был 
куплен французским алкогольным концерном Регпо4 Е1сага, в настоящее время 
имеет долгосрочный договор с 4500 фермерами, ежегодно покупает две трети 


выращенного в Армении винограда и выпускает в год 4.4 млн. литров коньяка. 


1 Сумбатян А.А. Предприятия с иностранным капиталом в Республике Армения: проблемы формирования и 
эффективного функционирования: Дисс. канд. экон. наук. — М., 2006. 
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В Республике Армения было создано несколько предприятий с участием 
бельгийского капитала в такой специфической отрасли, как производство 
ювелирных изделий. Значительна активность в Республике Армения 
совместных предприятий с участием греческого капитала. Так, греческая 
телекоммуникационная компания ОТЕ, выиграв тендер и заплатив 70 млн. 
долл., получила 90% акций «АрменТела», которая составляет большую часть 
телекоммуникаций страны с внешним миром. Одним из условий договора 
являлось обязательство ОТЕ в течение 10 лет вложить не менее 300 млн. долл. в 
развитие телекоммуникационной сети Армении. 

Обращает на себя внимание активность в Армении иранского капитала. В 
последние годы были созданы и действуют такие предприятия с участием 
иранского капитала, как совместное предприятие «Васкодама» (торговля 
электроникой), совместное предприятие «КомексПнтер ОАО» (производство 
трикотажной продукции), СП «Эмдитехнолоджи» (производство золотых 
изделий). В 2012 году Иран начал строительство сразу двух 
гидроэлектростанций на пограничной реке Аракс. Одна из этих ГЭС, 
возводящихся на иранские деньги, через 15 лет перейдет в полную 
собственность Армении. Между тем, Армения и Иран планируют осуществить 
еще два крупных совместных проекта — строительство железной дороги, 


связывающий две стороны, и нефтепродуктопровода. 
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К настоящему времени в Республике Армения действует целый ряд 


крупнейших и крупных  транснациональных корпораций (ТНК) и 


транснациональных банков (ТНБ). В их числе НВС, КРМО, Сазе|, Ви$]- 
Муег$ баиЪ, Соса-Со|а, Сагйаз, ОТЕ, Нип5тап, ВМ, РегоЯ ЁЕКсага, 
МастШап, Еи5ё ОПупазбу Мшез, Ка \е|], З1етепз$, Магло Пиегпанопа|, Вии$В 
Ап\уауз, Егапк МиШег и тд. В стране действуют и российские 
транснациональные корпорации: РАО «Газпром», РАО «ЕЭС России», «Русал» 
и другие. В нижеприведенной табл. 8 указаны основные зарубежные компании, 
осуществляющие инвестиционную деятельность в РА, в разрезе стран 
происхождения и отраслей. 


Таблица 8. Основные иностранные компании в Республике Армения' 
































Инвестор Страны происхождения Отрасль 
1 | Вымпелком Россия Телекоммуникации 
2 | Регпога Васага Франция Производство напитков 
3 | Сьгопипе Мшше Германия Горнодобывающая 
4 | Согроганоп Атепса Аргентина Транспорт 
5 | РавзЬ Отоир Но!411 Ливан Связь 
6 | Газпром Россия Газоснабжение 
7 | Русский алюминий Русал Россия Металлургия 
8 | К&К Великобритания Производство пластмассовых 
изделий 
9 | ВЕМСОЗра Италия Гостиничный бизнес 
1 | ВОГ. /СазеЮтоир Франция Производство алкогольной 
0 продукции 
1 | Егапск МиПег \У/асШапе ЗА | Швейцария Производство часов 
1 
1 | Ме! Ришсе ГТО Великобритания Горнодобывающее производство 
2 
1 | $упор$15 США Информационные технологии 
3 
1 | ЕругПаи$ США Информационные технологии 
4 
1 | Гусо$ США Информационные технологии 
5 














1 Повторный доклад по инвестиционному климату и структуре рынка в энергетическом секторе Армении за 


2008 г. с. 23 
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Характерной тенденцией является не только рост числа стран, фирм и 
банков, которых создают предприятия с иностранным капиталом в Армении, но 
и расширение сфер приложения иностранного капитала. 

Так, иностранный капитал более активно идет в горнодобывающую 
промышленность. Иностранные компании планируют осуществление 
инвестиций в размере 200 млн. долл. в течение 10 лет, с целью задействования 
двух золотодобывающих рудников и строительства перерабатывающего 
предприятия. Инвесторы также выразили интерес к алмазообрабатывающей 
промышленности Армении, и в этой сфере начат процесс приватизации 
посредством международного тендера. 

Сферой приложения иностранного капитала становится развитие сферы 
информационных технологий. В настоящее время в стране действует 120 ИТ -— 
предприятий, 30 из них — с привлечением иностранного капитала. За последние 
5 лет их число увеличилось на 30%, а компаний, основанных на местном 
капитале —- на 20%. В числе компаний с иностранным капиталом более 70% 
создано с привлечением американского капитала: в отрасли присутствуют 
компании также с европейским, российским капиталом и капиталами других 
стран. В общей сложности в сфере информационных технологий и 
телекоммуникаций в Армении занято около 5 тыс. специалистов (в их числе — 
индивидуалы). Из них около 4 тыс. работают в организациях, 


специализирующихся на производстве программных продуктов. 
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Приток иностранных инвестиций в экономику Армении в 2012 году 
составил 3,8 млрд. долл. В структуре иностранных инвестиций на прямые 
иностранные инвестиции (ПИИ) пришлось 598 млн. долл. Наибольшая доля 
иностранных инвестиций 19.8 % пришлась на сферу телекоммуникаций, затем 
следует производство металлов 19.3%, сфера электро- и газоснабжения — 
13.8%, добыча руды и прочих полезных ископаемых — 5.3% ,‚ а в сферу 
финансов было направлено 11%. В пятерку лидеров по общему объему ПИИ в 
Армению входили Россия - 358 млн., Франция - 115 млн., Ливан - 18.7 млн., 
Кипр -16.4 млн. 


Изменение доли отдельных стран-инвесторов в экономику РА в 1988-2012 


гг. приведено в табл. 9. 
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Таблица 9. Страны, являющиеся основными источниками 
иностранных инвестиций в Армению 1988-2012гт. (в млн. дол.) ' 


Чистые 


запасы 


т 
73 | 67 |39 | 64 35 |91 |90 
Россия 
5 8,9 1,6 |, 
32 В 34, | 22 | 50, м Ы 
В 
— я т т 
Германия 
— 
84 | 19 | 19 
Франция 
8,6|,7 | 7,3 
Канада 
5 4,9 


Великобр | 16 


21 


итания 


1 
1 
9 


8, | 67, | 64, С а я те о т. те 
Кипр 71 

7 

27 т о 5 = о о т 24, 
Ливан 

7,1 14,2 


Источник: т ежегодник о за Е. 2010, Е 
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Приток иностранного капитала из разных стран был направлен на 
развитие разных сфер экономики Армении. Инвестиции из РФ пришлись на 
сферу энергетики и газоснабжения, на производство металлов, на сферу 
телекоммуникаций, жилищное строительство, сферу быта, оптовую торговлю, 
на рынок недвижимости, сферу спорта и организации отдыха. Инвестиции из 
Франции пришлись на сферу телекоммуникаций и производство напитков. 
Инвестиции из Италии пришлись на рынок недвижимости, из Кипра — на 
оптовую и розничную торговлю и организацию отдыха, из Канады — на добычу 
металлической руды, сюда же были направлены инвестиции с Виргинских 
островов. Почти весь объем инвестиций из Великобритании пришелся на 
розничную торговлю, а остальная часть — на производство напитков, куда 
направил полностью свои ПИИ и Люксембург. Инвестиции из США были 
направлены в металлургическую промышленность, розничную торговлю, 
строительный сектор, в сферы консалтинговых и информационных услуг, 
компьютерных технологий, на страхование и финансовое посредничество. 
Почти весь объем инвестиций из Германии пришелся на горнорудную 
промышленность и эксплуатацию открытых карьеров. 

Структура инвестиций за 1998-2012 гг. была более диверсифицирована, в 
частности, в таких секторах, как (таблица 10): 

- финансовое посредничество; 

- связь и информационные технологии; 

- обеспечение электроэнергией, газом, паром и кондиционированным 
воздухом; 

- добыча металлических руд и прочих полезных ископаемых; 

- производство напитков; 


- операции с недвижимым имуществом. 


Таблица 10. Потоки и запасы иностранных инвестиций по основным 


видам деятельности в Республике Армения 1998-2012 гг. (в млн. долл.)! 


1 Статистический ежегодник Армении 2013 г. 









































1998- | 2008 Чистые 
2007 запасы 

на 
конец 
2012 г. 

Всего 5351,4 | 2132, 10329, 

3 2 

Сельское хозяйство, | 3,8 237 74,6 

охота и 

предоставление услуг 

в этих областях 

Добыча 96,4 6,6 244,7 

металлических руд 

Добыча прочих | 260 34,3 311,9 

полезных ископаемых 

Производство 16,8 10,5 0,9 13,5 

пищевых продуктов 

Производство 206,6 | 37,6 29,8 231 

напитков 

Строительство 55,3 3,2 0,3 47,6 

зданий 

Производство 224,8 53,2 Зил 

основных металлов 

Производство прочей | 9,1 5:0 10,8 

продукции 

Обеспечение 615,6 | 476,3 1327,5 

электроэнергией, 

газом, паром и 

кондиционированным 

воздухом 

Оптовая торговля, | 105,5 | 2,4 56 

кроме торговли 

автомобилями и 

мотоциклетами 

Деятельность 135,9 | 55,3 181,6 

воздушного 

транспорта 

Связь и ИТ 873,4 | 301,6 775,1 

Разработка 67,4 19,5 43,6 

программного 

обеспечения, 

консультирование и 

прочая деятельность 

В области 

вычислительной 

техники 

Финансовое 985,8 | 716,1 1703,6 

посредничество 

Операции с| 140,9 | 39,9 289,9 
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Хотя конечной целью вывоза капитала (как и движения капитала вообще) 
была и остается максимизация нормы прибыли, следует подчеркнуть, что в 
реальной практике различных стран последствия международного движения 
капитала (его вывоза и ввоза) оказываются достаточно противоречивыми. Так, 
например, с приходом иностранного капитала, с одной стороны, у 
отечественного бизнеса может упасть норма прибыли, но с другой стороны, 
могут проявиться такие позитивные социально-экономические последствия, как 
сокращение безработицы и рост занятости трудоспособного населения. 

Нередко помимо прямого позитивного эффекта прихода в страну 
иностранного капитала может проявиться и вторичный, косвенный эффект. Он 
может состоять в ускоренном развитии на основе иностранных инвестиций не 
только основного производства (куда непосредственно инвестируется капитал), 
но и сопряженных с ним отраслей и производств. Такого рода вторичный 
эффект инвестирования соответствует положениям теории инвестиционного 
мультипликатора Дж. Кейнса, в соответствии с которой размер вторичного 
эффекта может оказаться в несколько раз большим, чем размеры прямого 
непосредственного эффекта инвестирования. 

Вместе с тем, вторичный эффект для страны-импортера капитала может 
быть достаточно противоречивым и неоднозначным. При этом необходимо 
учитывать целый ряд реально присутствующих в данной стране обстоятельств. 
В их числе: сложившиеся на данный момент времени структура национальной 
экономики, ее экспорта и импорта; состояние финансовой системы страны и 
финансовых рынков; уровень конкуренции в стране (с учетом внутренней и 
международной конкуренции); положение в социальной сфере (безработица и 
занятость, степень развития системы общего и специального образования, 


социальное обеспечение и страхование и др.)'. 


1 Хазанович Э.С. Экономика России: Процесс трансформации. — Тула: МГТЭУ, 2002. 


В реальной практике, с учетом всех указанных обстоятельств, 
иностранный капитал может стать как фактором развития данной страны, так и 
фактором обострения социально-экономических противоречий (внутри страны, 
а нередко и между странами). Все во многом зависит от того, каковы масштабы 
иностранных инвестиций, куда (в какие отрасли и регионы страны) и в каких 
формах идет иностранный капитал, как регулируются в данной стране 
иностранные инвестиции и др. 

Подтверждением вышесказанного является тот факт, что привлечение 
растущих иностранных инвестиций в Армению за последние докризисные годы 
(рост иностранных инвестиций составил в 2005 году 19%, 2006г. — 53,5%, 2007 
г.- 74,4%, 2008г. — 40%) обеспечили значительный рост в экономике. (ВВП в 
2005 году увеличился на 36.1%, 2006 г.-— 30.6%, 2007 т. - 43.8%, 2008г. — 27,2%). 
Большие успехи были зафиксированы в секторе информационных технологий, 
строительства, горнодобывающей промышленности, в сельском хозяйстве и др. 

В годы кризиса (со второй половины 2008 года до начала 2010г.) несмотря 
на то, что уровень иностранных инвестиций заметно не уменьшился, за счет 
того, что Россия дополнительно выделила Армении кредит в размере 0,5 млрд. 
долл., ВВП республики в 2009 году снизился на 27.5%. С 2010 года наблюдается 
увеличение иностранных инвестиций и рост ВВП. 

Все эти отмеченные обстоятельства приобретают новый смысл и новые 
черты в условиях глобализации экономики, в основе которой лежат идеи 
либерализации международного движения товаров, услуг и капитала. 

В этом общемировом контексте и в ситуации, когда Армения все более 
интенсивно включается в систему общемировых экономических связей, 
существенное значение для страны приобретают проблемы привлечения и 


использования иностранных инвестиций. 


В настоящее время среди экономистов-теоретиков и практиков бывших 
республик СССР по поводу привлечения и использования иностранных 
инвестиций имеются разные точки зрения, наиболее противоположными из 
которых являются следующие: 

- иностранные инвестиции необходимо привлекать максимально 
ликвидирую при этом все ограничения и барьеры для него; 

- иностранный капитал при нерегулируемом и неограниченном приходе в 
экономику конкретной страны несет в себе угрозу утраты страной 
экономического (и даже политического) суверенитета. 

С учетом второй точки зрения, можно сделать вывод о том, что 
зарубежные капиталовложения необходимо привлекать лишь в случае 
инвестиционного кризиса и соответствующего резкого спада объемов 
инвестиций. На практика, однако, есть «золотая середина». Дело в том, что 
международное движение капитала является общемировым процессом, когда 
капитал, мигрируя из одной страны в другую, уходит и приходит, а сама страна 
(в данном случае — РА) является неотъемлемым элементом мирового хозяйства 
и субъектом международного движения капитала. В связи с этим, в принципе 
иностранные инвестиции нужно и можно привлекать в экономику данной 
страны. Тем не менее, необходимо учитывать, что некоторые международные 
финансовые структуры, инвестируя ссудные средства, ставят не только 
финансовые, но и политические условия, поэтому, при привлечении 
иностранных инвестиций, со стороны государства должны осуществлять 
регулирование и контроли этого процесса (например, на основе не допуска 
иностранного капитала в ряд стратегически важных отраслей военно- 
промышленного комплекса, на основе ориентации на задачи поддержки 


национального бизнеса и повышения его конкурентоспособности). 


В целом, как справедливо отмечает ряд экспертов, проблема достижения 
баланса между иностранными и внутренними инвестициями является 
актуальной для любой страны. С одной стороны, при обеспечении внутренними 
инвестициями эффективного экономического роста в стране нет необходимости 
в зарубежных капиталовложениях. С другой же стороны, если инвестиционный 
климат в стране неблагоприятен, то очевидно, что иностранный капитал в нее 
не придет, а собственный будет уходить из нее. Так, например, только в 2009 
году отток капитала из Армении составил 2.5 млрд. долларов. Практически 
баланс между ввозом и вывозом капиталов регулируется для каждой страны с 
учетом ее особенностей (социально-экономических, политических, финансовых 
и прочих факторов), а также тех задач, которые поставлены перед данной 
страной в настоящее время и на перспективу.' 

Отметим, что за прошедшее время иностранные инвестиции еще не 
обеспечили стабильного роста экономики страны, остаются нерешенными 
проблемы в социальной сфере, а с 2012 г. начал сокращаться ВВП. 
Продолжается инфляция, растет безработица (официально она составляет 9%- 
ов, но фактически достигает до 40%), бедность составила официально 35%. 
Продолжается эмиграция, за последние 5 лет из страны уехали 20| тыс. 
человек. Растет теневая экономика (она по статистике составляет 40%, но 
ученые утверждают, что она доходит почти до 70%). 

Минимальная зарплата остается на уровне 35 тыс. драм (около 80 долл.), 
когда ВВП на душу населения в 2008 году составил 3897 долл., а в последние 
годы не превышает 3500 долл. Внешний государственный долг составляет 40 % 
от валового внешнего долга и 29,5% ВВП. С учетом частных заимствований, 
доля валового внешнего долга в ВВП составляет 72,9%, что представляет 


определенную опасность для финансовой стабильности экономики Армении. 


1 Международные экономические отношения / под ред. Б.М. Смитиенко. — М.: ИНФРА-М, 2005. С.294-295. 


Согласно ежегодному докладу формирования благоприятной 
предпринимательской среды, Армения заняла 32-ое место среди 184 
исследуемых стран, улучшив свои позиции на 18 пунктов, по сравнению с 
прошлым годом. По итогам 2012 года объем иностранных инвестиций в 
экономку Армении составил 3,8 млрд. долларов или порядка 38,4% от ВВП, что 
является достаточно высоким показателем, поскольку в странах Европы это 
соотношение достигает 30%, а в 2011 году в Армении оно составило 31%. В 
этих условиях ВВП страны сократился на 1%. 

Получается, что в условиях увеличения иностранных инвестиций в 
Армении наблюдается уменьшение в динамике валового внутреннего продукта 
страны. На этот счет могут быть разные объяснения. Так, эксперты отмечают 
несколько причин: неблагоприятные макроэкономические показатели, 
отсутствие принципов свободных рыночных отношений, надежды на будущее, 
неопределенность, справедливости, мира и стабильности. Руководитель 
аналитического центра «Альтернатива» Т. Манасерян это объясняет слабостью 
антимонопольной борьбы в стране. 

По нашему мнению, причины очень глубокие, многочисленные и 
многообразные, которые требуют серьезной корректировки современной 
модели социально-экономического развития Армении, чтобы обеспечить 
повышение внешней конкурентоспособности, стимулирование экспорто- 
ориентируемой обрабатывающей промышленности, дополнительное 
стимулирование импортозамещающей агропромышленности, повышение 
уровня технологической сложности и избавление от сырьевой зависимости, 
улучшение технической оснащенности производителей сельскохозяйственной 


продукции и их укрепление и модернизацию и т.д. 


Ра. Современное состояние и приоритеты инвестиционного 


сотрудничества Республики Армения с Российской Федерацией 


По объему иностранных инвестиций Российская Федерация является 
крупнейшим инвестором в экономике Армении, в частности в сферах 
производства электроэнергии и газа, строительства, связи и коммуникаций. В 
период с 1988-2013 годы Российская Федерация инвестировала в экономику 
Армении более 5,6 млрд. долл. (или 27,5% из общих иностранных инвестиций), 
из которых прямые инвестиции составили $2.6 млрд. Из зарегистрированных в 
Армении 4231 компаний с участием иностранного капитала 1277 компаний -— с 
участием российского капитала. 

Приток российского капитала в Армению начался еще с 1995 года, когда 
были заключены договора об условиях пребывания на территории Армении 
102-й военной базы РФ, сроком на 25 лет. (В дальнейшем срок был продлен до 
2044 года). После заключения дополнительных соглашений в 1997 году 
«Газпром» создал СП, которое получило монопольное право распоряжаться 
всеми магистральными газопроводами и хранилищами газа Армении. В 2000 
году «Русский алюминий» создал СП с Канакерским алюминиевым заводом. 
Российская авиакомпания «Сибирь» выкупила контрольный пакет «Армянских 
авиалиний». 

В 2003-2004 годах по договору об урегулировании армянского долга за 
импорт природного газа российским компаниям были переданы 100%-ные доли 
армянского государства в некоторых промышленных и энергетических 
предприятиях. ОАО «Интер РАО ЕЭС» получило в свою собственность 
гидрокаскад ЗАО Разданская ГЭС (в зачет долга на сумму 3 млн. долл.), 
который производил 44% электроэнергии в Армении. «Интер РАО» получило 
право управления государственной Армянской АЭС (33% в общем объеме 
выработки электроэнергии). Приобретая это право, российские компании 
декларировали намерение увеличить ее мощности и более того — обещали 
построить в Армении еще одну АЭС. Эти планы начали реализоваться в 2012 


году. 


Российское оборонное ФГУП «Радиоэкспорт» получило завод ЗАО 
«Марс» (в зачет 56,29 млн. долл.), оборонное ФГУП «Институт 
автоматизированной аппаратуры» — ЗАО Ереванский НИИ математических 
машин (за 2,75 млн. долл.), ЗАО «Ереванский НИИ Автоматизированных 
систем управления (за 3,37 млн. долл.) и ЗАО НИИ материаловедения» (за 0,35 
н. долл.). Российские компании приватизировали все армянские предприятия по 
производству синтетических алмазов для нефтебурового инструмента и 
алмазных абразивов. 

В 2008 году заключен армяно-российский договор о концессии ЗАО 
«Армянские железные дороги» компанией ЗАО «Южно-Кавказская железная 
дорога». Еще через год Российский «Вымпелком» приобрел у греческой 
компании ОТЕ на коммерческом конкурсе 90% акций телекоммуникационной 
компании «АрменТел». 

ЗАО  «Армяно-российская горнорудная компания» получила в 
пользование месторождение урана Сюник. В 2009 году РФ выделила кредит в 
размере 0,5 млрд. долл. на льготных условиях сроком по 15 лет, для 
преодолении кризисных явлений, поэтому в годы глобального финансово- 
экономического кризиса значительно увеличивались российские инвестиции в 
Армении, которые видны из табл. 11. 

Таблица 11. Инвестиции из России в Армению в 2007-2013 гт. (в млн. 


долл.)! 





Инвестиции из России в 2007 2008 2009 2010 2011 2013 
Армению 





Накоплено инвестиций на начало | 238.7 239.6 677.7 1358.1 | 1205,2 1257 
отчетного периода 








Поступило инвестиций и 573 1004 672 648.9 1109 50 
инвестиционных доходов 

Изъято (погашено) инвестиций 3.5 д 74.9 115.2 122 
Переоценка, прочие изменения 0 0 0 18.5 20,1 


активов и обязательств 








Накоплено на конец отчётного 808.2 1235.2 1274.8 | 1873.2 | 2173,9 
периода 


























1! По данным Росстата. 


Источник: Российский статистический ежегодник - 2014. —М.: Росстат, 2014. С.570. 
Компании ИЗ России представлены в ключевых секторах ЭКОНОМИКИ 


страны — энергетическом, транспортном, телекоммуникационном, банковском, 
горнодобывающем и пр. 

В настоящее время к одному из наиболее эффективных предприятий с 
участием капитала из России является компания «Русал», которая владеет 100% 
акций завода «Арменал» по производству фольги. Данное предприятие — одно 
из крупнейших в Армении и единственное в своем роде в Закавказье. В августе 
2009 года ОК «Русал» ввела в промышленную эксплуатацию три агрегата, 
производящих алюминиевую ленту толщиной 6-8 мм. Установка агрегатов 
позволила расширить номенклатуру выпускаемой продукции и выйти на новые 
рынки сбыта. В настоящее время объем продукции предприятия вышел на свою 
мощность (около 25 тыс. тонн продукции в год). 

В свою очередь, инвестиции из Армении в Россию в эти годы были 
незначительны (таблица 12). 


Таблица 12. Инвестиций из Армении в Россию в 2007-2013 гг. (в тыс. 

















долл.) 

Инвестиции в Россию из 2007 2008 2009 2010 201 2013 

Армении 

Накоплено инвестиций на| 14030,8 9274.2 38244,11 | 91634,6 | 88221 14000 
начало отчетного периода 0 
Поступило инвестиций и 24482 63897,2 53968 739548 | 74501 | 71640 
инвестиционных доходов 
Изъято (погашено) | 29133,4 | 28766,9 | 45906,4 90103 9324 
инвестиций 
Переоценка, прочие 0 0,4 -94,95 -626,8 -533,3 
изменения активов и 
обязательств 
Накоплено на конец отчетного | 9379,5 44404,9 | 462107 | 74859,5 | 75674 
периода 


























Источник: Российский статистический ежегодник - 2014. —М.: Росстат, 2014. С.570. 


ктивно работает на армянском рынке ОАО «ИНТЕР РАО ЕЭС», которому 
принадлежит 100% акций ЗАО «Электрические сети Армении» (ЗАО «ЭСА»). 
ЗАО «ЭСА» владеет и управляет распределительными сетями Армении 
среднего и низкого напряжения, а также является эксклюзивным продавцом 
электроэнергии для всех потребителей на территории республики. По 
инвестиционной программе ЗАО «ЭСА» за 2009-2011 гг. были вложены 
средства в размере 180,3 млн. дол. США. Основной целью инвестиций является 
реализация специальных программ и повышение качества обслуживания 
потребителей. Инвестиционной программой ОАО «ИНТЕР РАО ЕЭС» 
предусмотрены капвложения порядка 40 млн. дол. США в реконструкция 
Севан-Разданского каскада и Ереванской ГЭС. 

С 2008 г. ОАО «РЖД» концессионно управляет компания «Армянская 
железная дорога» сроком на 30 лет с правом продления на 20 лет после 
окончания 20 лет сотрудничества. По данному договору российская сторона 
обязалась в течение срока действия концессионного соглашения осуществить 
инвестиции в развитие инфраструктуры железных дорог Армении в объеме 400 
млн. долл., а также 170 млн. долл. в обновление подвижного состава. 
Собственно управление железными дорогами Армении осуществляется 
дочерним обществом, полностью принадлежащим ОАО «РЖД» - ЗАО «Южно- 
Кавказская железная дорога». Объектом деятельности данной компании 
является железнодорожная система РА с ее выходом на Грузию. Длина 


эксплуатационного участка железной дороги свыше 700 км. 


На финансовом рынке РА активно действует российская компания 
«Газпромбанк», владеющая в стране ЗАО «Арэксимбанк — Группа 
Газпромбанка». К числу успешных проектов в банковской сфере необходимо 
отметить деятельность банка ЗАО «Банк ВТБ», владеющего 100% капитала 
ЗАО «Банк ВТБ -— Армения» и установившего отношению с 13 банками страны. 
На сегодняшний день банк владеет крупнейшей филиальной сетью в РА, 
включающая 68 филиалов по всей стране. В 2010 году банк успешно завершил 
проект финансирования масштабной инвестиционной программы ЗАО 
«Электрические сети Армении» (дочерняя компания ОАО «ИНТЕР РАО ЕЭС») 
по техническому перевооружению и реконструкции действующих мощностей в 


объеме 30 млн. долл. США.' 


1' Министерство экономического развития РФ. — Режим доступа: 
Бр://ухум.есопоту.ооу.ги/питес/асиуИу/еснопз/Коге1епесопописасиуЙу/соореганоп, 


Следует также отметить высокую активность российских компаний на 
рынке телекоммуникационных услуг РА. Так, на рынке сотовой связи 
крупнейшими являются две компании — ЗАО «К-телеком (принадлежащая ОАО 
«МТС» и ЗАО «АрменТел» (принадлежит ОАО «ВымпелКом»). Инвестиции 
компании ОАО «Вымпелком» направлены на техническое переоснащение, 
развитие инфраструктуры и широкополосного доступа в интернет. Также 
проводится серьезная работа по развитию подвижной связи и модернизации 
фиксированной связи, ее перевода на цифровой стандарт. 

Также достаточно эффективно в РА работает российско-армянское 
предприятие «АрмРосгазпром», обладающее монопольным правом поставки и 
распределения российского газа на внутреннем рынке страны. ОАО «Газпром» 
владел 80% акций указанной компании, а оставшиеся 20% приобрел в конце 
2013 г. Инвестиции компании в систему  газораспределения и 
газотранспортировки в 2009-2012 гг. составили 180 млн. долл. США, а 
совокупный объем инвестиций «АрмРосгазпрома» в РА за последние пять лет 
составил около 750 млн. долл., из которых 550 млн. было инвестировано 
непосредственно ОАО «Газпром». 

Компания «АрмРосгазпро» была учреждена в 1997 г. и ей удалось 
добиться серьезных успехов по всем ключевым направлениям деятельности: в 
сфере экспорта и реализации газа, в области реконструкции, эксплуатации и 
расширения инфраструктуры, реализации ряда комплексных газовых 
инвестиционных проектов. С 2002 г. компанией была инициирована 
беспрецедентная газификация всей страны, в соответствии с которой общее 


число абонентов в ближайшее время составит 675 тыс. чел. 


С уверенностью можно констатировать, что в настоящее время 
масштабная газификация РА позволила достичь эффективной диверсификации 
энергоснабжения по видам энергоресурсов. В настоящее время в РА почти нет 
семей, не использующих в быту в целях теплоснабжения природный газ. 

Вместе с тем, к числу ключевых факторов, воздействующих на уровень 
энергетической безопасности страны, относится надежность поставок газа. В 
данном контексте интересным представляется эффект от газификации, которые 
выражается в уменьшении пиковой нагрузки на энергетическую систему 
страны зимой. Важно учитывать и уменьшение числа аварийных отключений 
электроэнергии, динамика которых соответствует темпам газификации. 
Поэтому поставки газа потребителям РА позволили существенно уменьшить 
сверхнормативную нагрузку на электросети страны, наблюдавшуюся ранее. 

В настоящее время «АрмРосгазпрому» принадлежит крупнейший 
портфель инвестиционных проектов в Армении. Стратегической целью 
компании является формирование газовой энергетической компании, которая 
призвана обеспечить участие в комплексных энергетических проектах на 
внешнем и внутреннем рынке. Так, компания завершила работы по 


строительству пятого энергоблока Разданской ТЭС. 


В области атомной энергетики инвестиционное сотрудничества с РА 
осуществляется на основе межправительственного Соглашения от 2000 г. о 
сотрудничестве в области мирного использования атомной энергии. К его 
основным направлениям относятся безопасная эксплуатация АЭС и Армении и 
снабжение ее топливом, поставки которого с 2005 г. осуществляются в рамках 
долгосрочного контракта. «Росатом» и МАГАТЭ координируют участие 
российских компаний в реализации проектов технического сотрудничества по 
повышению безопасности АЭС. В 2010 г. Правительствами РФ и РА было 
подписано соглашение и сотрудничестве и возведении новых энергоблоков АЭС 
на территории РА. Примечательно, что с целью привлечения иностранных 
инвестиций на реализацию проекта с 2006 г. отменена государственная 
монополия на право владения новыми энергоблоками АЭС. 

Россия может финансировать более 20% строительства АЭС. По его 
словам, уже создана совместная российско-армянская компания для 
строительства АЭС, которая должна обеспечить не менее 40% стоимости 
атомной станции, а 60% планируется привлекать за счет инвесторов. При этом 
Кириенко добавил, что пока точная стоимость строительства АЭС неизвестна, 
все будет зависеть от «начинки», которая будет выбрана для АЭС. 

Что касается инвесторов, то правительство Армении ведет переговоры по 


их привлечению. 


В настоящее время в Армении работает единственная в регионе атомная 
станция — Армянская АЭС, которая расположена в городе Мецамор. Станция 
была введена в эксплуатацию в 1976 году, в настоящее время функционирует 
только второй блок станции мощностью 407,5 МВт. Финансовые потоки АЭС с 
сентября 2003 года до 2013 года находились в доверительном управлении ЗАО 
«Интер РАО ЕЭС» (владелец — Росатом). По оценкам специалистов, ААЭС 
может функционировать до 2016 года. Соглашение предусматривает, что 
сотрудничество Москвы и Еревана будет осуществляться по таким 
направлениям, как, в частности, осуществление проектных работ, 
проектирование новых ядерных энергоблоков, обучение персонала, оказание 
технического содействия во время эксплуатации, импорт ядерного топлива 
российского производства для новых энергоблоков. 

Указанным соглашением предусматривается: проектирование нового 
энергоблока, включая проектирование реакторной установки; поставка 
оборудования реакторной установки и другого оборудования для нового 
энергоблока; сооружение нового энергоблока; поставка свежего ядерного 
топлива российского производства для нового энергоблока на весь срок его 
эксплуатации; вывод из эксплуатации ядерного реактора; обеспечение 
армянской стороной окупаемости инвестиций и создание инфраструктуры, 
необходимой для непрерывной продажи электроэнергии. 

В конце 2010 года компанией «Уорли Парсонс Юроп Энерджи Сервисез 
ЛТД», выступающей архитектором-инженером в строительстве нового 
энергоблока Армянской АЭС, подготовлено банковское технико-экономическое 
обоснование проекта строительства нового энергоблока. В настоящее время 
продолжается работа по сбору исходных данных по площадке строительства 
нового энергоблока, включая данные по ее сейсмичности, а также доработке 
документа «Оценка влияния нового блока на окружающую среду» с учетом 


предложений и замечаний. 


Совместное предприятие ЗАО «Армяно-российская горнорудная 
компания» созданное на паритетных началах для геологической разведки урана 
на территории Республики Армения, в соответствии с планом работ была 
проведена детализация поисковых работ в пределах выделенных 
перспективных участков с целью выделения локальных площадей для 
последующей разведки, с помощью наземных выработок и скважин, 
осуществлялось геолого-структурное и топогеодезическое картирование. 
Российская сторона осуществляет финансирование проекта путем взносов в 
уставной капитал совместного предприятия и предоставления займов 
совместному предприятию. 

В дополнение к этим работам ОАО «Атомредметзолото» рассматривает 
возможность участия в проектах освоения золоторудных месторождений. В 
настоящее время ОАО «Атомредметзолото» проводит техническую оценку и 
ведет переговоры по возможности приобретения Люсаджурского золоторудного 
месторождения. 

К одному из ключевых направлений двустороннего инвестиционного 
сотрудничества следует отнести и сотрудничество в сфере транспорта. Согласно 
соглашению об организации перевозок грузов, эксплуатации грузовых вагонов 
и контейнеров и взаиморасчетов за пользование ими, через порты России 
(Кавказ) и Грузии (Поти) была открыта новая линия автомобильно-паромной 


переправы. 


В соответствии с постановлением Правительства Российской Федерации 
от 2 ноября 2009 г. № 882 «О внесении изменения в постановление 
Правительства Российской Федерации от 9 декабря 2003 г. № 743», порт Кавказ 
был включен в раздел 4 перечня пунктов пропуска через границу РФ для 
прибытия на таможенную территорию РФ табачных изделий (кроме табачного 
сырья) и алкогольной продукции, ввозимых воздушным, морским, 
автомобильным и железнодорожным транспортом. Россией были завершены 
работы по реконструкции порта и организации таможенного оформления в нем 


подакцизных товаров. 


Сотрудничество на региональном уровне регулируется 
межправительственным соглашением о принципах сотрудничества между 
администрациями (правительствами) субъектов Российской Федерации и 
областными администрациями Республики Армения от 15 сентября 2001 г. 
Российско-армянское межрегиональное сотрудничество позитивно развивается 
ив нем в разной степени участвуют около 70 субъектов Российской Федерации, 
укрепляется правовая и организационная основа этих связей. В 2010 году 
подписано соглашение между Правительством Оренбургской области 
(Российская Федерация) и администрацией (марзпетаран) Араратской области 
Республики Армения о торгово-экономическом, научно-техническом и 
культурном сотрудничестве. Продолжается работа над проектами российско- 
армянских соглашений о торгово-экономическом, научно-техническом и 
культурном сотрудничестве Республики Армения с Ростовской и Архангельской 
областями. 

В 2011 г. состоялся межрегиональный форум «К новым достижениям 
межрегионального сотрудничества в российско-армянских союзнических 
отношениях». В ходе форума подписаны следующие документы: 

- Соглашение между правительством Челябинской области (Российская 
Федерация) и Правительством Республики Армения о торгово-экономическом, 
научно-техническом и культурном сотрудничестве; 

- Меморандум о взаимопонимании между Министерством регионального 
развития Российской Федерации и Министерством территориального 
управления Республики Армения в области межрегионального сотрудничества; 

- Соглашение между правительством Нижегородской области (Российская 
Федерация) и Администрацией (Марзпетаран) Вайоц-Дзорской области 
(Республика Армения) о торгово-экономическом, научно-техническом и 


культурном сотрудничестве; 


- Соглашение между администрацией Краснодарского края (Российская 
Федерация) и Правительством Республики Армения о торгово-экономическом, 
научно-техническом и гуманитарно-культурном сотрудничестве. 

В последние годы отмечается взаимный рост товарооборота двух стран. 
За 2013 год внешнеторговый оборот Армении с Россией вырос на 8,1% и 
составил 1445,4 млн. долл.. При этом, объем экспорта из Армении в Россию 
составил 334,5 млн. (19,6% от всего экспорта из Армении), увеличившись за 
указанный период на 19,8% по сравнению с 2012 годом. Объем 
импортированных в Армению товаров российского производства за 2013 год 
составил 1110,9 млн., увеличившись на 5,1%. В 2013 году на долю России 
пришлось 24,3% совокупного внешнеторгового оборота Армении. Россия по- 
прежнему остается основным торговым партнером Армении. Для сравнения 
отметим, что следующим по величине является показатель внешнеторгового 
оборота Армении с Китаем - всего 7,6% от общего показателя. (таблица 14). 

Таблица 13. Объем торговли Республики Армения с Российской 


Федерацией 2010-2012 гг. 


























Показатель 2013 2012 2011 Темп роста, % 
2013/2012 
Товарооборот 1445.4 1539.2 1114.5 108.1 
Экспорт 334.5 280.0 2.22.7 119.8 
Импорт 1110.9 1059.2 891.8 105.1 
Сальдо -776.4 -779.1 -669.1 99.6 
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Источник: Обзор торговых отношений Армении и России [Электронный ресурс]. — 
Портал внешнеэкономической информации. — Режим доступа: 
БИр://уууу\у.уед.соути/ехройсоииелез/ат/ат_га_те]аноп$/ат_га_фгаде/ 


К основным товарным группам взаимных поставок двух стран относятся 
(в порядке убывания значимости) 

- из России — минеральные продукты, продовольственные товары и 
сельскохозяйственное сырье, машины, оборудования и транспортные средства, 
металлы и изделия из них, продукции химической промышленности, каучук; 

- из Армении - продовольственные товары и сельскохозяйственное сырье 
(доля в импорте — до 70% в последние годы), драгоценные камни, драгметаллы 
и изделия из них, машины, оборудование и транспортные средства, продукция 
химической промышленности, каучук. 

Одновременно, если рассмотреть взаимные поставки между Арменией и 
Россией по товарным группам в количественном измерении (в тоннах), то в 
армянском экспорте в Россию преобладают алкогольные и безалкогольные 
напитки и уксус, изделия из камня, гипса, цемента и аналогичных материалов, 
изделия из стекла, овощи, фрукты, орехи и продукция их переработки. Из 
России в Армению экспортировались: зерновые культуры, энергоносители, 
нефтепродукты, битумные средства, парафин, изделия из черного металла. 

Среди субъектов Российской Федерации самым крупным торговым 
партнером Армении является г. Москва. Далее следуют: Московская область, 
Ростовская область, Белгородская область, Волгоградская область, г. Санкт- 
Петербург, Республика Саха, Краснодарский край, Ленинградская область и 
Свердловская область. 

В конце 2010 г. состоялся Российско-Армянский бизнес форум, в котором 
приняли участие представители и члены ТИП России, территориальных 
торгово-промышленных палат, предпринимателей малого и среднего бизнеса, 
деловых кругов двух стран. В период проведения форума подписаны 
соглашения о сотрудничестве Ереванской торгово-промышленной палаты с 


Южно-Уральской и Уральской ТПП. 


Важнейшими отраслями для инвестиционного сотрудничества двух стран 
остаются топливно-энергетический комплекс, химическая, электротехническая 
и горнодобывающая промышленность, транспорт. Имеются некоторые 
перспективы по разработке месторождений урана и строительстве нового блока 
АЭС в РА. Также на стадии обсуждения находятся новые проекты в 
обрабатывающей и добывающей отраслях, что будет способствовать росту 
взаимного товарооборота, поскольку правительством РА была избрана 
стратегия «плавного» перехода от добычи сырья к выпуску готовой продукции. 
К числу приоритетных сфер следует также отнести телекоммуникационные, 
информационные и высокие технологии, приборостроительную и электронную 
отрасли. Есть перспективы и в производстве ювелирной продукции и огранке 
алмазов, в сфере услуг, туризма (лечебно-оздоровительного), сельском 
хозяйстве. На современном этапе и для РА, и для РФ первостепенное значение 
приобретает развитие наукоемких отраслей экономики, поскольку обеими 
странами был провозглашен курс на формирование экономики, основанной на 
знаниях. Уже был предпринят ряд шагов по сотрудничества компаний РА и РФ в 


сфере нанотехнологий. 


Даже с учетом глобального финансово-экономического кризиса и 
ограниченности транспортных маршрутов страны, правительством РА была 
поставлена амбициозная задача интегрирования экономики страны в систему 
современных мирохозяйственных связей и достижение ведущих позиций в 
регионе в тех областях, где она обладает относительными преимуществами и 
потенциалом. Для достижения указанной цели был намечен ряд проектов, в 
реализации которых просматриваются новые возможности для инвестиций из 
России, причем в некоторых проектах уже есть участие инвесторов из России. 
Так, Ереванский институт физии совместно с Институтом ядерной физики (Г. 
Дубна) осуществляет проект по формированию в РА центра ядерной медицины. 
Были приняты решения об инвестиционном проекте «Техут» по строительству 
горно-обогатительного комбината (ГОК) в г. Алаверди стоимостью в 250 млн. 
долл. Российская компания «Ситроникс» задействована в создании Фонда 


венчурного капитала в РА при поддержке Правительства РФ. 


Строительство международного транспортного коридора «Север-Юг», 
железной дороги из Армении в Иран, технограда в г. Гюмри, проект по 
развитию г. Джермук, ряд проектов в области информационно- 
коммуникационных технологий, по созданию СЭЗ, центра научной метрологии, 
инженерных разработок -— не исчерпывающий перечень проектов, 
запланированных к реализации. Внешнеэкономическая политика РА направлена 
преимущественно на либерализации внешнеторгового режима и привлечение 
иностранных инвестиций. Важнейшим элементом инвестиционного климата РА 
является наличие либерального законодательства, ориентированного на бизнес, 
равно как и осуществление политики снижения административного давления на 
предпринимательскую деятельность. Высокий уровень образования в РА, 
ориентация населения на бизнес и предпринимательская инициатива 
способствуют формировании благоприятной деловой среды в стране. В 
развитии инвестиционного сотрудничества РФ и РА имеется взаимная 
заинтересованность на всех уровнях. Между Российской Федераций и 
Республикой Армения действует более 160 — межгосударственных, 
межправительственных и межведомственных договоров и соглашений, в той 
или иной системе регулирующих взаимные торгово-экономические и 
инвестиционные отношения. При этом работа по совершенствованию 
договорно-правовой базы продолжается. Идет согласование проектов 
двусторонних документов, имеющих большое значение для обоих государств, в 


частности, соглашения о взаимной защите инвестиций, свободной торговле. 


1' Армения и Россия: стратегические союзники, надежные партнеры, верные друзья [Электронный 
ресурс]. — Фонд развития евразийского сотрудничества. Стратегии развития. 2012. №4. — Режим 
доступа: В р://зтайе»Пгату1нуа.сот/юр1с.рВр?14=136&РНРЗЕЗЗ ШО 


В последнее время среди ученых экономистов, да и политиков возникает 
вопрос — чем обусловлен такой большой приток российских инвестиций в 
Армению? Мотивация российского капитала в Армении политическая или 
экономическая? 

В частности экс-премьер Армении, доктор экономических наук Г. 
Багратян считает, что вопрос, связанный с российским капиталом, в первую 
очередь политический. Он обосновывает это тем, что русские, в отличие от 
других, за покупку армянских предприятий дороже платят. «Мы должны 
понять, что здесь существует политический вопрос», - добавляет он.' 

Его тревожит отсутствие диверсификации энергетических инфраструктур. 
В то же время он принимает, что сотрудничество Армении с Россией в 
энергетической сфере не имеет альтернативы. Некоторые ученые, в том числе и 
автор этой диссертации, считают не столь важным вопрос, как объясняется 
присутствие российского капитала в Армении - политическим, экономическим 
факторами или же неким симбиозом. Мы считаем, что более важен другой 
вопрос: «Нужно ли это нашей стране - или нет?» 

Анализируя процесс привлечения российских инвестиций в Армению, 
можем утверждать, что они играют решающую роль в развитии экономики 
Армении и обеспечивают ее экономическую и оборонную безопасность. 
Следовательно, их дальнейшее увеличение очень необходимо и не должен 
вызывать сомнений. 

Добавим, что 3-ого сентября 2013 года президент Армении во время 
встречи в Москве с президентом России объявил, что Армения войдет в 
Евразийский Таможенный Союз (ТС). 10-ого Октября 2014-ого год стороны 
подписали соглашении согласно которого с первого Января 2015-ого года 
Армения вступила в Евразийский союз. Вступление Армении в ТС, помимо 


привлечения дополнительных инвестиций, откроет новые возможности ; 


1 Теймуразян Р. Российский капитал в Армении: политическое или экономическое присутствие? [Электронный 
ресурс]. — Пресс-Папье: Россия — в национальных СМИ стран Содружества. — Режим доступа: В р://е{ргезз.ги/? 
сощешагие&19=1823 





- достижение темпов роста ВВП, гарантирующих более высокий уровень 
жизни и конвергенцию доходов; 

-доступ на емкий и защищенный рынок ЕЭП; 

-решение проблемы транспортного тупика Армении; 

-решение стратегических задач в энергетике; 

-еще закрепится экономическое сотрудничество межу Россией и 


Армении. 


2.3. Участие международных экономических организаций в 
инвестировании экономики Республики Армения. 

В процессе регулирования иностранных инвестиций существенная роль 
принадлежит международным экономическим организациям. Основными 
международными структурами, финансирующими реализуемые в Армении 
проекты, являются Международный валютный фонд (МВФ), 
Всемирный банк (ВБ), Европейский банк реконструкции и развития (ЕБРР), 
Европейский Союз (ЕС), Международный фонд развития сельского хозяйства 
(ИФАД). Продовольственная И сельскохозяйственная организация 
объединенных Наций (ФАО). ' 

После распада СССР большинство государств, входивших в его состав, 
пошли по пути индивидуального вступления в бреттон-вудские институты. 

2.3.1. Международный валютный фонд 

27 апреля 1992 г. совет управляющих МВФ проголосовал за 
прием бывших советских республик. Кредиты МВФ странам бывшего СССР 
связаны с выполнением ряда политико-экономических условий, которые 
содержатся в разрабатываемых ими совместно с МВФ программах 
макроэкономической стабилизации и структурных преобразований. При этом 
МВФ добивается неукоснительно0ой и последовательной реализации 


согласованных условий. 


1 Орлова Е.Р., Зарянкина О.М. Иностранные инвестиции в России: уч. пос. М.: Омега-Л, 2009г. 


Требования, с выполнением которых МВФ связывает представление 
своих кредитов, подразделяются на три группы: 

- осуществление мер, с целью достижения макроэкономической и 
финансовой стабилизации; 

- приватизация и другие структурные преобразования экономической 
системы; 

- либерализация внешнеэкономической деятельности. 

В марте 2009 года исполнительный совет МВФ решил выделить Армении 
540 млн. долларов США на поддержку программы стран по адаптации к 
ухудшению перспектив мировой экономики, восстановлению доверия к 
национальной валюте и финансовой системе, а также защите малоимущих. ' По 
программе на смягчение последствий кризиса для бедных МВФ социальные 
расходы увеличил с 5,8% ВВП в 2008 году, до 6,9% ВВП в 2010 году. 

9-24 сентября 2010 года находящаяся в Ереване миссия МВФ завершила 
обсуждения в рамках совещаний по ГУ статье и согласовала с властями 
программу экономических реформ правительства в рамках первой итоговой 
проверки проводимых с Арменией Программы расширенного финансирования 
(Ежеп4деа Аша ЕасИйу-ЕЕЕ) и Программы расширенного кредитования 
(Ежеп4е4 Стеди ЁРсПпу-ЕСЕ). Общие обязательства МВФ по данным 
программам составили около 410 млн. долл. После приведения итоговой 
проверки в 2011 году исполнительный совет решил финансировать Армению в 
размере 56 млн. долл., кроме того, МВФ предусматривал выделить Армении 
ежегодно по 112 млн. долл. до 2013 года. В рамках программы «Доступное 
финансирование» объем предоставляемых средств составил 392 млн. долларов 


на период до 2013 г. 


1 Волгина Н.А. Международная экономика. М.: ЭКСМО,2006г. 


Программа предоставлялась на более льготных условиях и была основана 
на двух программах ЕСЕ/ЕЕЕ, в рамках которых были предоставлены льготные 
ресурсы на благоприятных условиях. Новая программа позволила Армении 
преодолеть среднесрочные вызовы, что способствовало сохранению темпов 
восстановления экономики, укреплению платежного баланса, обеспечению 
продолжительного процесса по сокращению бедности. МВФ в конце 2011 г. 
года предоставил Армении кредит на сумму 56 млн. долларов. 

2.3.2. Группа Всемирного банка 

В состав Группы Всемирного банка входят Всемирный банк (ВБ), 
Международная ассоциация развития (МАР), Международная финансовая 
корпорация (МФК), Многостороннее агентство по инвестиционным гарантиям 
(МИГА) и Международный центр по урегулированию инвестиционных споров 
(МЦУИС). Всемирный банк — это кредитное учреждение, чья цель заключается 
в содействии интеграции стран в мировую экономику и долгосрочному 
экономическому росту, способствующему повышению уровня жизни населения 
бедных стран. Армения стала членом Всемирною банка в сентябре 1992 года. 
Еще через год - членом МАР. 

За все время сотрудничества с Арменией Всемирный банк предоставил 
кредитов на общую сумму в 1,6 млрд. долл. для выполнения 70 программ, 52 из 


которых уже завершены, а 18 находятся в стадии реализации. 


В 2009 г. ВБ принял решение о предоставлении Армении в 2009-2012 
годах кредита в 700 млн. долл., с целью преодоления кризиса. В 2011 г. было 
принято решение увеличить финансирование Армении на 55 млн. долл. В то же 
времяа, со стороны ВБ была дана высокая оценка исполняемости программ, что 
дало возможность ВБ увеличить выделяемые Армении льготные средства. При 
этом имея портфель от Всемирного банка в размере 305 млн. долл., необходимо 
уточнить график использования этих средств. В этой связи главам ведомств, 
ответственных за сферы — ирригации, дорожного — строительства, 
здравоохранения, образования и сельского хозяйства, а также автоматизации 
управления, налоговой, таможенной и финансовых сфер, было поручено 
представить график реализации программ. «У нас уже есть четкое 
представление о том, что с июля 2012 года мы будем иметь около $122 млн.., 
поэтому вы должны иметь четкий график и договоренности с ВБ для того, 
чтобы начать расходование этих средств непосредственно с июля», - отметил 


премьер-министр страны.' 


1 Всемирный банк дает Армении дополнительно 55 млн. долл. [Электронный ресурс]. —- Информационный 
портал «Грузия сегодня», 18.08.2011. — Режим доступа: БИр://\у\у уу. сеоголаитез.шР/пе\/з/62757 71 





Дополнительное финансовое содействие Армении со стороны 
Всемирного банка на 2012-2013 гг. в размере более 200 млн. долл. было 
направлено на укрепление посткризисного восстановления и роста экономики, 
а также решение проблем социально-необеспеченных слоев населения. 

В 2011 году ВБ предоставил на развитие животноводства Армении 
льготный кредит в размере 22 млн. долларов. Программа осуществлялась в 55 
общинах республики. Ее участниками стали свыше 70 фермерских хозяйств, 
которые представили свои бизнес-проекты. Это помогает сделать 
животноводство Армении конкурентоспособным.' 

В конце года совет исполнительных директоров ВБ утвердил 
предоставление Армении нового кредита в размере 18 млн. долларов в качестве 
дополнительного финансирования в рамках программы «Оперативного 
восстановления» ирригационных систем. По этим средствам дополнительно 
восстановлены 110 км. магистральных и вторичных оросительных каналов. 

За счет данных кредитных средств была повышена эффективность 
использования водных ресурсов путем сокращения ежегодных потерь воды 
примерно в 44.2 млн. кубометров, а также восстановлена ирригационная 
система на 6500 гектарах сельскохозяйственных земель, орошавшихся прежде. 
От реализации программы в сельских местностях созданы не только 
краткосрочные, но и долгосрочные рабочие места. 

При содействии Всемирного банка продолжают осуществляться 
некоторые проекты, оставшиеся незавершенными в рамках программы 
«Вызовы тысячелетия - Армения». Программа охватывает также области 
Армении. Общее финансирование программы составляет 21.6 млн. долларов, из 
которых 3.4 млн. предоставит правительство Армении, еще 0.2 млн. обеспечат 
бенефициарии-фермерские хозяйства. Срок погашения кредита 25 лет, из 


которых 10 лет - льготный период. 


1 Армения получит от Всемирного банка кредит в 22 млн долларов Электронный ресурс]. — Мир-24, 27.01.2011. 
— Режим доступа: № р://п24.4у/пе\уз/есопоту/52095 





В рамках дополнительной программы отремонтировано 50 км 
магистральных и вторичных оросительных каналов, обслуживающих 52 тыс. Га 
в 6 областях Армении - Арагацотн, Котайк, Лори, Ширак, Арарат и Армавир. Из 
них на 4.7 тыс. гектаров орошение восстановлено полностью. Ремонтные 
работы сократят потери оросительной воды на 34.4 млн. куб м. и восстановят 
орошение на 4.7 тыс. га. 

Ремонт еще 6.3 км третичных каналов в 19 сельских общинах областей 
Лори, Ширак, Гегаркуник и Армавир позволит сократить потери воды еще на 
9.9 млн. куб.м и улучшит условия орошения 2.5 тыс. га. земель. 

Ежегодная экономия воды в результате осуществления программ составит 
около 1.4 млн. долл., из расчета нынешнего тарифа на оросительную воду (4 
цент за куб. м). Потенциальными бенефициариями программы станут около 88 
тыс. фермерских хозяйств. Временное трудоустройство в рамках программы 
составит 7 тыс. временных человеко-месяцев. 

В 2012 г. правительство Армении и Международная финансовая 
корпорация МФК (член группы Всемирного Банка) подписали соглашение, 
целью которого является сокращение административных барьеров для ведения 
бизнеса и улучшение инвестиционного климата Армении. В рамках соглашения 
реализована «Программа реформирования инвестиционной среды в Армении». 

При сотрудничестве с МФК правительство Армении осуществит ряд 
реформ в налоговой сфере, а также в сфере внешней торговли и обеспечения 
безопасности продуктов питания. Армения стала членом МФК В 1995 году. В 


рамках 28 программ организация представила стране 147 млн. долл. 


2.3.3. Европейский банк реконструкции и развития. 


1 1ЕС поможет правительству Армении улучшить инвестиционный климат страны [Электронный 
ресурс]. - Информационное агентство ВЕСМИМ, 08.02.2012. - Режим доступа: 
ВЕр://гегпит.ги/пем/5/1497098.ПЕг| 


Европейский банк реконструкции и развития — международная 
банковская организация, действующая на территории 29 стран бывшего 
соцлагеря в Центральной и Восточной Европе и СНГ. Цель создания - 
содействие в построении рыночной экономики. ЕБРР в Армении открылся в 
1994 году. ЕБРР осуществляет инвестиции в Армении с 1992 года. С начала 
своей деятельности банк осуществил инвестиции порядка 100 программ и 
представил финансирование на сумму более 450 млн. евро. 

Финансирование ЕБРР в 201] году составило 22 млн. евро, причем 
большая часть средств была направлена в банковский сектор Армении. В 2012 
году предоставлено еще 53 млн. евро, которые расходовались на выполнение 
проектов в секторе телекоммуникаций в пищевой отрасли и в сфере 
производства. ЕБРР предоставил кредит 700 млн. драмов (около 1,86 млн. 
долл.) «Арарат Банку». Это первый кредит в структуре финансирования в 
местной валюте. Это очередной шаг поддержки финансирования в местной 
валюте и дедолларизации банковского сектора. 

В октябре 2011 года Члены Совета директоров ЕБРР обсудили с 
президентом Армении возможные сферы дальнейшего сотрудничества. 
Отметив, что сотрудничество с ЕБРР сформировалось еще с момента обретения 
Арменией независимости, и рамки взаимодействия ежегодно расширяются. 
Президент назвал позитивным участие банка в любых важных и перспективных 
для экономики страны программах. Это эффективное сотрудничество приводит 
также к росту доверия и способствует притоку иностранных инвестиций в 
страну. Члены совета директоров ЕБРР отметили, что посетили Армению для 
обсуждения приоритетов сотрудничества с целью разработки стратегии ЕБРР 
для Армении на 2012-2015 гг, ознакомления с текущей экономической 


ситуацией и программами банка. 


Представители банка отметили, что правительство Армении проделало 
существенную работу по улучшению деловой атмосферы в стране. Они 
придали особую важность реализации  инспекционных реформ. 
реформированию налогового законодательства и проведенным в ряде иных 
направлений работам, подчеркнув, что в некоторых сферах еще есть 
нерешенные вопросы и ЕБРР готов оказать содействие в их решении, и что 
ЕБРР будет продолжать содействовать развитию ряда сфер, реализовывать 
финансовые инвестиции. Реализуемые программы будут включать сферы 
развития малого и среднего бизнеса, агробизнеса, производства и переработки 
сельских продуктов а также энергетики и водоснабжения. 

Отметим, что ЕБРР является акционером четырех армянских банков и 
ряда предприятий в разных сферах. Национальное Собрание Армении в 2011 г. 
ратифицировало Соглашение, подписанное с ЕБРР о реализации первого этапа 
программы по модернизации Ереванского метрополитена. Банк выделил на эти 
цели кредит в 15 млн. евро. Первый этап предполагает осуществление работ, 
направленных на повышение безопасности подземного транспорта, в 
частности, ремонт подвижного состава и инфраструктур, усовершенствование 
системы электроснабжения. Второй этап, который предполагает замену 
насосных станций, разрешение проблемы отвода подземных вод, был закончен 
в 2013 году. Специалисты подсчитали, что указанные работы, на которые 
потребуется порядка 30 млн. евро, позволят на 50% сократить затраты на 
электроэнергию. 

Добавим, что стратегия ЕБРР сконцентрирована на тех сферах, которые 
помогут Армении снизить негативное влияние мирового экономического 
кризиса. В середине 2011 г. ЕБРР предоставил кредит в размере 6.5 млн. евро на 
улучшение услуг по водоснабжению и очистке сточных вод в 17 общинах 


Армении. 


В Армению активно инвестирует и Международная финансовая 
корпорация (ЕС). Общий объем инвестиций в 2012 финансовом году составил 
80 млн. долл. Инвестиции были осуществлены по шести проектам, которые 
помогли местным банкам расширить кредитование малых предприятий и 
сельскохозяйственных компаний, являющихся основной движущей силой 
экономики. В 2011 году ПЕС была сосредоточена также на программах, 
нацеленных на создание рабочих мест, борьбе с климатическими изменениями, 
а также содействующих выходу местных компаний на международные рынки. 

При этом, 30 млн. долларов было предоставлено АСВА-Стедй Азпсое 
банку на финансирование малого и среднего бизнеса и агрохозяйств, с целью 
поддержания сельскохозяйственных регионов Армении, расширения доступа к 
финансированию и, соответственно, создание новых рабочих мест. 15 млн. 
долларов было предоставлено банку НЗВС Агтеша для продолжения 
кредитования компаний, желающих инвестировать в энергосберегающие 
технологии, что содействует эффективному использованию ресурсов. 5 млн. 
долларов было предоставлено Аптеша ВуБ]0$ банку также в рамках программы 
энергоэффективности, но уже в бытовой сфере. Данные средства 
предусматривались на кредитование частных лиц, желающих использовать 
энергосберегающие технологии в жилищном строительстве, что также 
способствует снижению выброса в атмосферу парниковых газов, что важно в 
контексте сохранения окружающей среды. Помимо этого, ТЕС предоставила 
коммерческим банкам Армении 30 млн. долларов финансовых гарантий на 
финансирование экспортно-импортных операций армянских компаний. ШС 
продолжает поддерживать исследовательские работы золотодобывающих 
компаний ГуФап Пиегпайопа!. Кроме финансового содействия [ЕС предоставила 
местным компаниям консультационные услуги в различных сферах, в том числе 
в сфере энергоэффективности и безопасности продуктов питания, а также 
помогает правительству РА в реализации программы реформ инвестиционной 


среды. Тот же уровень поддерживался и в 2013 году. 


2.3.4. Европейский союз. 


Европейский союз в феврале 2011 года принял решение предоставить 
Армении займ 65 млн. евро и грант до 35 млн. евро, чтобы помочь стране 
выбраться из глобального экономического кризиса. Данная помощь - часть 
пакета внешних источников финансирования, чтобы покрыть потребности 
платежного баланса Армении в 2011 г. Помощь является одним из условий 
реализации экономических программ, согласованных между Армений и 
Международным валютным фондом, наряду с мерами по экономической 
политике, согласованной между Арменией и ЕС. Первый транш в 40 млн. евро 
был предоставлен после ратификации меморандума о взаимопонимании и 
соглашений о займе и гранте парламентом Армении. Второй транш выделен 
осенью 2012 г. 

Кроме того, подчеркивается, что воздействие глобального кризиса 
особенно сильно отразилось на экономике Армении, что привело к спаду ВВП 
на 14.2% в 2009г. В 2010 году экономическая активность поддержанная 
благодаря соответствующей макроэкономической политике, восстановилось, а 
реальное ВВП возросло на 4%. 

нвестирование со стороны вышеотмеченных организаций имеет важное 
значение в — социально-экономическом развитии Армении, поэтому 
правительству необходимо делать все возможное для привлечения иностранных 
инвестиций. Иными словами, необходимо: 

- вести постоянную борьбу против монополизации экономики, обеспечить 
равную и свободную конкуренцию среди всех бизнесменов; 

- усилить противостояние коррупции и беззаконию; 

- обеспечить политическую стабильность; 

- восстановить доверие к банковской системе; 

- стремиться к снижению инвестиционных рисков; 


обеспечить благоприятный инвестиционный климат в стране. 


2.3.5. Международный фонд развития сельского хозяйства. 


Начиная с 1995г. в Армении были утверждены пять программ с 
финансированием и софинансированием Международного фонда развития 
сельского хозяйства (ИФАД). Общий объем вложений ИФАД составил 64,2 
млн., общий объем программ 153,5 млн. долл. Четыре проекта уже 
реализованы. В 2010 г. ИФАД предоставил Армении 35 млн. долл. на 
восстановление инфраструктуры сельских районов. Средства предоставлены в 
рамках программы «Развитие возможностей для села» общим объемом в 52 
млн. долл. Помимо восстановления инфраструктуры и строительства, 
программа включает создание фру ктовых и ореховых садов. Средства ИФАД 
предоставлены сроком на 20 лет, с льготным периодом в 10 лет, под 0.75 
годовых. 

В рамках программы планировалось создание, в частности, систем 
распределения газа, питьевой и оросительной воды. Программа была 
развернута в семи областях страны - Ширак, Лори, Арагацотн, Гегаркуник, 
Вайоц Дзор, Сюник и Тавуш. Планировалось собрать информацию о наиболее 
актуальных потребностях у сельских общин этих регионов, затем список 
должен был утвердиться по итогам обсуждения в профильных ведомствах. 

В 2011 г. правительство Армении на своем заседании одобрило 
предложение о заключении соглашения о финансировании программы создания 
сельскохозяйственных возможностей между Арменией и ИФАД на сумму 52 
млн. долл. Из общей суммы программы 13,5 млн. долл. предоставило ИФАД, 20 
млн. долл. — ОПЕК, правительство Дании предоставило 3,5 млн. долл. в виде 
консультационных услуг, участия бенефициаров было в размере 3 млн. долл., 12 
млн. долл. предоставлены в качестве софинансирования со стороны 
правительства Армении. Программа нацелена на сокращение бедности в 
сельских регионах, и основной задачей является увеличение доходов и 


жизненного уровня в сельских областях за счет формирования плодовых садов. 


Было создано государственное ОАО «Армянские фрукты». Компания 
занималась вопросами всей цепи - от импорта саженцев, до реализации 
конечной продукции, в частности, имело как систему разведения саженцев и их 
обработки, хранения, сортировки и реализации готовой продукции, так и 
холодильные камеры для хранения продукции, свою логистику и экспортные 
контакты. В числе приоритетных задач компании было обеспечение качества, 
объема и конкурентособности садоводческих продукций, особенно на внешних 
рынках. Основной акцент ставился на производство плодовых и орехов. В 
программе приняли участие субъекты, садовая площадь которых не превышала 
2 та. 

Программа начата с осени 2011 года. Она стартовала с Тавушской, Вайоц 
Дзорской областей, Талинского района, Арагацотнской области. В рамках 
программы в Армении планировалось создать 700 га плодовых садов 
интенсивного развития. ИФАД планировал реализовать в Армении еще одну 
программу по развитию сельского хозяйства в 52 млн. долл., сроки реализации 
которой охватывают 2011-2015 гг. Программа состоит из двух основных 
компонентов — «Развитие производства плодовых и ореховых» и «Сельские 
инфраструктуры». 

В рамках первого компонента планировалось содействие в эффективном 
производстве плодовых и ореховых и в развитии контрактного садоводства. 
Второй компонент предусматривал проведение работ по восстановлению 
общественных инфраструктур (газопроводы, линии питьевой и оросительной 
воды, сельские дороги). Для выполнении данных программ в 2011-2012 гг. были 


осуществлены капиталовложения в размере 12 млн. ДОЛЛ. 


2.3.6. Продовольственная и сельскохозяйственная организаиия ООН 


Изменения климатических условий, которые из года в год становятся все 
более ощутимыми, заставляют правительства многих стран увеличивать объем 
инвестиций в сельское хозяйство. Ведь фермерам необходимо помочь в 
освоении новых методов и технологий для того, чтобы они сумели выводить 
новые сорта растений за счет использования семян ресурсосберегающих видов, 
стойких к изменению климата. Впрочем, несмотря на то, что рост инвестиций в 
сельское хозяйство играет ключевую роль, обеспечить в новых условиях 
нормальное развитие сферы без необходимых знаний практически невозможно. 
Именно таким источником знаний и информации является Продовольственная и 
сельскохозяйственная организация Объединенных Наций (ФАО), которая играет 
ведущую роль в международной деятельности, направленной на борьбу с 
голодом. Более того, ФАО помогает развивающимся странам модернизировать и 
совершенствовать методы ведения сельского, лесного и рыбного хозяйства для 
того, чтобы обеспечить безопасное питание для населения. Мандат этой 
организации как раз и заключается в повышении качества питания, увеличении 
производительности труда в сельском хозяйстве, улучшении условий жизни 
сельчан и содействии росту мировой экономики за счет развития сельского 
хозяйства. 

Армения вступила в ФАО почти в ноябре 1993 года, а официальное 
представительство этой организации в Армении было открыто в сентябре 2004 
года. Со дня членства в ФАО Армения постоянно получала поддержку, для 
осуществления различных проектов, нацеленных на — повышение 
производительности труда в сельском хозяйстве и продовольственной 
безопасности в стране. На сегодня в стране реализуются порядка 12 крупных 
программ, охватывающих как национальный, так и региональный масштаб. 
Одновременно осуществляются текущие проекты, называемые «Телефуд», к 
примеру, программы «Развитие пчеловодства в районе Гориса», «Помощь в 
борьбе с бедностью и развитие овощеводства», «Развитие рыбоводства среди 


бедных сельских общин» ит.д. 


Приоритетными направлениями деятельности ФАО в Армении являются 
повышение продовольственной безопасности и качества жизни сельского 
населения, обеспечение безопасности продуктов питания, а также устойчивое 
управление природными ресурсами. Причем портфель проектов ФАО, по 
сравнению с другими странами региона, здесь довольно большой, благодаря 
эффективному сотрудничеству с Министерством сельского хозяйства. Хотя, по 
остальным проектам, исходя из их сути, сотрудничают также с Министерством 
здравоохранения, Министерством охраны природы и тд. Как бы то ни было, 
цель всех проектов сводится к техническому содействию и предоставлению 
консультационной помощи, для повышения уровня квалификации специалистов 
в тех или иных отраслях. Здесь также охват очень широкий: начиная от области 
ветеринарии и предотвращения болезней животных, заканчивая усилением 
мощностей селекционных станций, как в случае проекта по улучшению 
качества производства пшеницы и других видов злаковых. 

В центре внимания армянского представительства ФАО находятся также 
областные центры содействия сельскому хозяйству при Минсельхозе. 
Огромную роль в плане повышения качества предоставляемых ими 
консультационных услуг сыграло создание виртуальной и исследовательской 
информационно-коммуникационной сети аото.ат, которая позволила не только 
объединить областные центры, Минсельхоз, Аграрный университет и 
исследовательские институты в единую информационную платформу, но и 
интегрироваться в международную сельскохозяйственную сеть ФАО. В итоге, 
местные пользователи сети могут входить непосредственно в международные 
специализированные сети и более эффективно пользоваться информационными 


источниками Продовольственной и сельскохозяйственной организации ООН. 


Основным партнером в рамках этой программы выступил 
республиканский Центр содействия сельскому хозяйству Минсельхоза, который 
и управляет на сегодня национальным веб-сайтом в техническом и 
содержательном плане. Изначально планировалось оснастить сетью всего 
шесть областных центров, но потом было решено охватить все имеющиеся 
структуры, чтобы создать единую цепь и тем самым повысить качество 
предоставляемых центрами консультационных услуг. Ведь в этой сети 
постоянно происходит обмен не только информацией, но и знаниями. Скажем, 
если в области науки появилось какое-то новшество, связанное с обработкой 
растений, то оно тут же распространяется по всей сети. До сих пор в сфере 
сельского хозяйства Армении подобного не существовало, но, как показывает 
международный опыт, это очень эффективный подход. В Израиле, например, 
действует мощная сеть, с помощью которой связываются друг с другом все 
участники области, если появляется какое-то инновационное решение или, 


наоборот, проблема, требующая оперативного реагирования. ' 


1 Дарбинян А. Проблемы развитии внешноэкономических связей Армении. — Ереван, 1999. (на арм. яз) 


Серьезную роль сыграла ФАО и в плане оказания помощи в борьбе с 
африканской чумой свиней, эпидемия которой разразилась сразу в нескольких 
областях страны. В то время Минсельхоз обратился именно к ФАО, для 
решения возникшей проблемы, учитывая богатый опыт организации и наличие 
квалифицированных специалистов. Ведь местные фермеры на тот момент даже 
представления не имели, что за болезнь настигла их свиней. И, если в случае 
бруцеллеза возможна вакцинация животных, то против африканской чумы 
вакцины пока нет. Поэтому на протяжении последних лет у нас 
реализовывалась программа по оказанию чрезвычайной помощи, для контроля 
над африканской чумой свиней. В рамках этого проекта многие лаборатории 
были оснащены специальным оборудованием, а ветеринары и фермеры прошли 
обучающие курсы, чтобы иметь представление о методах предотвращения этой 
болезни, а также о том, как поступать с животными в случае их заражения. 

В животноводческой области реализуется сейчас другая программа ФАО, 
нацеленная на поддержку в развитии скотобоен у нас в стране. На средства 
частного сектора планируется построить 5-6 скотобоен в разных областях 
Армении, а оборудование будет предоставлено со стороны Продовольственной 
и сельскохозяйственной организации ООН за счет средств донора, в лице 
правительства Греции. Общая стоимость проекта составляет порядка 2 млн 
долларов, на которые будут организованы также специальные семинары, с 


целью повышения безопасности и качества мяса и мясных продуктов. 


Еще один проект стоимостью в 355 тыс. долл. нацелен на сохранение 
генетического фонда абрикоса. Ведь сегодня на многих уровнях говорится о 
том, что методы возделывания отечественного абрикоса уже не те, многие сорта 
попросту потеряны, и, в итоге, можем навсегда лишиться от этой культуры. 
Некоторые эксперты высказывают даже мнение, что сады абрикоса необходимо 
переместить в высокогорные районы Армении, где период их цветения 
наступит позже обычного и тем самым станет возможным избежать негативного 
воздействия заморозков, которые стали уже традиционными в начале апреля. 

Именно для решения проблемы сохранения генетического фонда 
абрикоса, Минсельхоз и обратился к Продовольственной и 
сельскохозяйственной организации ООН, для оказания технического 
содействия. Цель - собрать все сорта абрикоса, которые изначально были в 
Армении, и одновременно привезти такие виды, которые изначально были в 
Армении, и одновременно привезти такие виды, которые могут прижиться 
здесь и обеспечить высокий урожай. В рамках проекта планируется создать три 
выставочных маточных сада, где будут продемонстрированы современные 
методы выращивания множества сортов абрикоса на основе последних 
технологий области, что станет неоценимым опытом для фермеров, 
занимающихся выращиванием абрикосов. 


Автор диссертации считает целесообразным внести в эти программы: 


а) расширение площади персиковых садов, ибо рентабельность 
производства персиков несравнимо выше других фруктов. Наши изыскания 
показали, что в 1980-1990 годах выращенные в Ноемберянском районе 
высокоурожайные сорта персиков (Успех, Лауреат, Юбилейный, Лодз, Нариндж, 
Чугури и др.) обеспечили с одного га 250-350 ц. урожая. Рентабельность 
составляла 180-200%. С одного гектара, по нынешним расчетам, прибыль 
составил 8-10 тыс. долл. Район тогда ежегодно производил 28-30 тыс. тонн 
персиков, из него 1/3 посылая в промышленные города всего Советского 
Союза.' В настоящее время производство сократилось до 2 тыс. тонн. Однако 
есть все условия, чтобы при поддержке государства восстановить прежние 
успехи. 

6) Увелечение площадей виноградников на территории Араратской 
долины. Здесь есть исключительно благоприятные условия для развития этой 
культуры. С каждого гектара получается до 250-300 ц. высококачественного 
винограда. Прибыль с гектара составляет 10-12 тыс. долларов. За счет 
увеличения производства персиков и винограда, а, следовательно продуктов от 
их переработки (компоты, вино, коньяк), значительно увеличится экспорт этих 
продуктов и доходы агропромышленного комплекса в целом. 

Отметим также, что по предложению автора, по программе «Вызовы 
тысячелетия» была проведена оросительная сеть Воскепар-Коти в Тавушском 
марзе, которая орошает 300 га земель, а также была построена 5-ая ступень 
Ноемберянской многоступенчатой насосной станции, которая увеличила 


площади орошаемых земель на 120 га. 


2.4. Роль зарубежной деловой диаспоры в привлечении инвестиций в 


экономику РА 


1 Петросян С.А. Экономика возделывания персиков ж. Садоводство Москва 1978, №3. 


Деловая диаспора играет решающую роль в процессе более полной 
интеграции Армении в мировые структуры и представлении армянской 
продукции на международных рынках. Во всех достижениях Армении 
неоценима поддержка диаспоры, представители которой вносят большой вклад 
в развитие экономики страны и в формирование бизнес-среды. 

Основная экономическая роль диаспоры заключается в привлечении 
прямых иностранных инвестиций и частных трансфертов. В этом смысле 
диаспора может рассматриваться как исключительно важный актив страны. 

Диаспора играла важную роль в процессах привлечения прямых 
иностранных инвестиций в Армению в переходный период. Приблизительно 
70% зарубежных инвесторов, которые вкладывали капитал в Армению, были 
инвесторами из армянской диаспоры. С 1998 до 2004г. они инвестировали около 
275 млн. долл. или 25% от общей ПИИ в Армении. Средний, связанный с 
диаспорой инвестор, инвестировал в среднем $50 тыс. С 1994 по 2004 год число 
иностранных инвесторов в армянскую экономику составило 3684, из коих 2526 
- представители диаспоры. Основной поток инвестиций (60%) осуществлялся 
из России, США, Ирана и направлялся в основном в ювелирную отрасль, 
информационно-коммуникационные технологии, туризм, пищевую 
промышленность и строительство.' 

В настоящее время две трети всех армян живут и работают за границей 
(около 7 млн.): более 2 млн. в России, 1.4 млн. - в США, 500 тыс. - во Франции, 
400 тыс. - в Украине, 180 тыс. - в Иране, 120 тыс. - в Ливане, 120 тыс. - в Сирии 
ИТ. Д. 

Законодательство Армении позволяет иметь двойное гражданство. 
Армянская диаспора считается одной из самых влиятельных и богатых в мире. 
По расчетам экономистов, состояние армянской диаспоры оценивается в $100 


млрд. 


1 Негопуап М., МаКагуап А. Тве Вое оЁ Плазрога ш Оепегайпе Еоге1еп Отесе шуезиптет ш Аптеша. 2006. 


Диаспора способствовала обеспечению большинства международных 
брендов, существующих в Армении (Магпой, НВС, КРМО, Соса-Со1а). Это 
хорошие способы использования потенциала диаспоры и должны быть 
тщательно проанализированы для того, чтобы разработать эффективные модели 
инвестиционного товарищества - бизнеса Армении и диаспоры. 

Во многих областях экономики есть многочисленные примеры 
эффективных инвестиций армян диаспоры, которые составляют значительную 
часть от всех инвестиций в страну. 

В последние годы средства из диаспоры идут в Армению все 
расширяющимся потоком. По данным Союза армян России, объем частных 
переводов из России в Армению превысил 1 млрд. долл. в год. Родственников 
поддерживают и крупные бизнесмены, и простые гастарбайтеры. По оценкам 
Международной организации труда, в России трудится до 300 тыс. нелегальных 
эмигрантов из Армении. (рис. 8) Обслуживанием денежных переводов 
занимается система «Юнистрим» - владелец Российского Банка и армянского 


«Юнибанка». 


Рис. 8. Динамика внешных трансфертов некоммерческого характера, 
полученных физическими лицами через банки Армении в 2007-2010 годах 


(в млн. долл.)! 


1 Что ожидает армянскую экономику в будущем году? [Электронный ресурс]. — Ме\з.Ат, 28.12.2011. - Режим 
доступа: № р://пе\из.ат/ги$/пе\ 5/8 7757.67 





Шерлин Саркисян (американская певица Шер) и Шанур Азнавурян 
(французский шансонье Шарль Азнавур) еще в конце 1988-х г. выступали с 
благотворительными концертами в помощь пострадавшим от Спитакского 
землетрясения. Российский строительный холдинг БАМО за $5.7 млн. купил 
спортивно-концертный комплекс им. К.Демирчяна - крупнейший спортивный 
центр республики. Председатель совета директоров группы компаний БАМО- 
М. Мурадян утверждает, что эта сделка «на 80 % носит благотворительный 
характер». 

Ливанскому бизнесмену В. Манукяну, сейчас проживающему в Лондоне, 
принадлежат 30% банка «НВЗС — Армения». Он потратил также 12 млн. долл. 
на организацию в Ереване фармацевтического производства. 

Аэропорт «Звартноц» передан в концессионное управление сроком на 30 
лет аргентинскому бизнесмену Э. Эрнекяну, в сентябре 2011 года был сдан на 
эксплуатацию новый терминал аэропорта «Звартноц». Он отвечает всем 
современным требованием. В комплексе расположены новые залы и парковка 
площадью 20 тыс. квадратных метров. Новое здание позволит одновременно 
принимать 10 рейсов и почти вдвое увеличить пассажиропоток. Торжественное 
открытие терминала состоялась с участием Президента республики. Инвестор 


ознакомил гостей с конструкцией и пообещал продолжить инвестиции. 


Терминал построен с учетом самого передового мирового опыта. Новый 
пассажирский комплекс оснащен современной системой безопасности, 
трехступенчатой автоматизированной системой контроля багажа. Весь проект 
модернизации аэропорта оценивается в $300 млн. Большая часть этой суммы 
потрачена на строительство нового терминала. После его запуска аэропорт 
«Звартноц» признан лучшим в регионе. «Я рад, что выполнил свое обещание, 
данное несколько лет назад. Очень хочу, чтобы этот инвестиционный проект 
стал достойным примером для всей армянской диаспоры. Мы должны 
совместными усилиями превратить Армению в лучший уголок земли», -- сказал 
Э. Эрнекян. Он призвал армянскую диаспору делать инвестиции в экономику 
Армении, принять вставшие перед страной вызовы и осуществить свою 
историческую миссию. 

Созданная Эрнекяном компания Т1еггаз 4е Аптеша купила в Армении 300 
га земли и выращивает виноград и фрукты на экспорт. В 2012 году компания 
купила здание министерства иностранных для Армении с целью переделать ее в 
гостиницу. 

Центральный универмаг в Ереване «Ташир» принадлежит президенту 
Калужской группы компании «Ташир» С. Карапетяну. Он инвестирует и в 
родном Ташире, и в Арцахе. Бельгийский бизнесмен А. Арсланян открыл в 
Котайском марзе республики гранильную фабрику «Лори». Предприниматель 
из Бостона А. Бармакян делает инвестиции в производстве бриллиантов в 
Армении. Керк Керкорян (один из богатейших людей мира, состояние которого 
Еогфез оценивает в 8,9 млрд в 2012 г.) потратил более 200 млн. долл. на 
строительство автодорог, школ и больниц в Армении. Он основал фонд 
«Линси», который в определенной степени изменил облик нашей страны. 
Средства фонда, выделенные на строительство (73 млн. долл.) и 
благоустройство столичных дорог (14 млн. долл.), придали европейский вид 


основным проспектам, улицам и площадям Еревана. 


Около 45 млн. долл.было выделено на восстановление жилищного фонда 
в зоне бедствия — Спитакского землетрясения 1988г. благодаря чему в 
ШИиракской и Лорийской областях было сдано в эксплуатацию 149 зданий (3674 
квартир). Было выделено 18 млн. долл. для восстановления 34 культурных 
учреждений: 13 театров и концертных залов, 7 выставочных залов музеев, 9 
домов-музеев, 4 историко-культурных комплекса. Был создан общеармянский 
спортивный молодежный лагерь в Цахкадзоре, где созданы все условия для 
достойной встречи и проводов не только отечественных, но и иностранных 
спортсменов и сборных. 4 проекта, реализованные фондом «Линси», сыграли 
значительную роль в жизни государства. В процессе реализации этих программ 
было задействовано порядка 15-20 тыс. рабочих, не считая рабочую силу, 


использованную из других отраслей'. 


1' Фонд «Линси» в Армении [Электронный ресурс]. —- Неофициальный сайт второго Президента РА. — 
Режим доступа: № р://2т4.ат/га/Нп$1-Бпппадгату-Науаз{апит 


В рамках программы фонда построено и восстановлено свыше 435 км. 
автодорог межгосударственного и государственного значения, а также сооружен 
целый ряд тоннелей и мостов. Прежде всего, стоит отметить, строительство 
беспрецедентного (2257м.) в региональном масштабе тоннеля на трассе Севан- 
Дилижан, благодаря которому количество крутых поворотов на дороге Севан- 
Дилижан сократилось от 14 до 6. 

Достижением программы можно считать также строительство автодороги 
стратегического значения Ехегнадзор-Мартуни - общей протяженностью 58 км. 
Дорога расположена на полосе, соединяющей Переднюю Азию с 
Черноморским регионом и составляет часть системы международной 
коммуникации. 

Был также реализован проект строительства транспортного узла 
Аргаванда, который играет важное значение для автодвижения на пути в 
международный аэропорт «Звартноц» и в Первопрестольный Эчмиадзин. В 
2011 г. в курортном городке Анкаван открылся новый гостиничный комплекс 
«Ани Резорт», владельцем которого является американский бизнесмен 
армянского происхождения. 

Строительство гостиничного комплекса было начато в 2008 году, и он 
построен на базе бывшей здравницы «Эребуни», располагается в 55 километрах 
от Еревана. Всего в гостинице 40 номеров и 12 коттеджей, вмещающих до 140 
постояльцев а также оснащенный современной техникой конференц-зал на 80 
человек. Есть также футбольное поле, теннисный корт, тренажерный зал, сауна, 
бассейн, игровой зал, детская комната, а также тонратун (традиционная 
армянская пекарня, где пекут лаваш). В дальнейшем при гостинице планируется 


выращивание органически чистых сельскохозяйственных продуктов. 


Научный работник института «Уиси» Гарвардского университета Н. Афян 
и председатель совета директоров СЕО Российской компании «Тройка диалог» 
Р. Варданян основали программу «Армения — 20». Они же участвовали в 
проекте «Возрождение Татева» - самой длинной в мире подвесной канатной 
дороги в Татеве. Р. Варданян в городе Дилижане открыл международную школу, 
где представители диаспоры должны получить качественное образование по 
международным стандартам. 

Генеральный директор компании «Роскомпедвижимость» Г.Погосян, член 
Совета Федерации ФСРФ А. Тер-Аванесов и президент «Трасстройбанка» П. 
Чипипаховян передали Матенадарану две рукописи ХУ] века, стоимостью в сто 
тысяч долларов — и редчайший манускрипт ХПУ века, стоимостью в 235 тысяч 
долларов. Эти же люди учредили фонд «Образование». Степендиантами фонда 
являются 126 отличников из необеспеченных семей в 13 государственных ВУЗ- 
ах Еревана. Кроме того, продолжает действовать созданный ими еще в 2004 
году стипендиальный фонд «Грант», а это еще 50 стипендий студентам 
Армении и Арцаха. Сумма стипендии немалая - от 60 до 100 долларов. 

Глава Союза армян России А. Абрамян в центре Еревана строит жилой 
комплекс в 60000 кв. м. квартир, галерею бутиков, подземную автостоянку. 
Хорошая недвижимость пользуется спросом не только у местных жителей, ее 
охотно покупают представители диаспоры со всего мира. 

Г.Абрамян руководит ереванским гранильным предприятием ОСА 
(ПЛлатопа Сотрапу ог Аптета). Этот список можно еще продолжить, что 
свидетельствует о том, что в последние годы увеличивается интерес диаспоры к 
родине. «Армянская диаспора является первоочередным источником 
инвестиций для Армении», - таково мнение глвы правительства Т.Саркисян. в 


интервью телекомпании СММ. 
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ресурс]. — НЙасК Зеа Ме\уз. — Режим доступа: Вр://\у\у\и. МасКзеапе\уз.пе{тгеа/19818 


С 2008 года в Армении действует министерство диаспоры. Его 
основными функциями является разработка, координация реализации политики 
правительства по укреплению и развитию связей между Арменией и диаспорой, 
содействие в вопросах сохранения армянской идентичности в общинах 
диаспоры и развития «армянского мира», выявление, объединение и 
использование на благо развития Армении, армянского потенциала диаспоры, 
содействие в формировании всеармянского информационного поля, и 
стимулирование инвестиций армянских бизнесменов диаспоры в Армении. 

В деле улучшения деловой и инвестиционной среды, увеличения 
возможностей и путей развития отраслевого сотрудничества, реализации 
стратегических мероприятий по укреплению связей с диаспорой, в Армении 
важную роль играет Торгово-промышленная палата ( ТШТ). За годы своей 
деятельности ТП Армении организовала многочисленные выставки, в 
частности, в России, Голландии, Ирана, Беларуси, результатом чего явилось 
заключение многих договоров о сотрудничестве. Выставки транслируются в 
режиме онлайн, что создает возможность для всех желающих по всему миру 
следить за ходом мероприятия, участникам выставки получить уникальную 


возможность представить информацию о своей продукции и услуг. 


В деле привлечения инвестиций из диаспоры активно участвует 
банковская система. В 2011 года в Лос-Анджелесе, по инициативе Союза банков 
Армении (СБА), состоялся инвестиционный банковский форум, на котором 
банковская система и экономика страны были представлены зарубежным 
инвесторам. На форуме участвовали также американские, российские и 
европейские банки. Выступая на форуме, президент Армении С. Саргсян 
отметил важность полноценного использования потенциала диаспоры на благо 
экономического развития Армении и усиления страны. Он также отметил, что в 
течение прошедших 20-ти лет в экономическом развитии также неполноценно 
использовался потенциал диаспоры. Он выразил благодарность бизнесменам 
армянской диаспоры за их деятельность, направленную на усиление родины в 
течение прошедших 20-ти лет, и добавил, что диаспора может сыграть 
решающую роль в процессе более полной интеграции Армении в мировые 


структуры и представлении армянской продукции на международных рынках. ' 


1' Инвестиции диаспоры в экономику Армении идут в карман олигархам - экс-премьер [Электронный 
ресурс]. - Информационное агентство КЕСМОМ, 17.05.2011. — Режим доступа: 
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Исходя из вышеизложенного, можно сделать следующие выводы. 
условиях нарастающей глобализации, беспрецедентного развития 
коммуникационных технологий и исключительной роли бизнес-сетей, 
армянская диаспора может стать уникальным конкурентным преимуществом 
для армянской экономики. 

В силу ряда причин роль диаспоры в трансформационный период носила 
в основном характер гуманитарной помощи, частных трансфертов, 
лоббирования армянских интересов за рубежом и культурных контактов. Хотя 
политика армянского правительства в области привлечения ПИИ отводила 
большую роль диаспоре, однако, сегодня диаспора еще не стала масштабным 
инвестором в армянскую экономику. Диаспора сыграла большую роль в 
становлении и развитии армянской экономики, однако ее потенциал еще далеко 
не полностью востребован. 

Исследователи отмечают, что Армения не может полноценно 
использовать потенциал диаспоры, поскольку неправильно распоряжается 
вложениями соотечественников из за рубежа. Также указывается на тот факт, 
что, например, только в послекризисном 2010 году в Армению из-за рубежа 
поступило 2 млрд. долл., из страны же ушло 1,2 млрд. долл., что произошло из- 
за ревальвации армянского драма. Это делается с целью увеличения прибыли 
монопольных импортеров. Для сдерживания инфляций необходимо повысить 
конкурентоспособность на рынке, а не повышать обменный курс драма. 
Проблем с недостатками инвестиций у Армении нет, есть задача правильно 
использовать эти средства. При формировании нужной бизнес-среды 


правительство смогло бы умножить поступающие из диаспоры средства. 


Отметим, что представители диаспоры иногда высказывают претензии к 
инвестиционному климату Армении. Так представитель бизнеса США С. 
Гарибян в 2005 г. в Армении открыл кредитную организацию и начал 
представлять в правительство различные программы и предложения, 
направленные на улучшение финансовых систем, но ни одно из предложений не 
было принято. После они были использованы в Латинской Америке и на 
Карибских островах. Директор ООО «Артбридж» Ш. Аван также отметила 
уязвимость армянских законов, поскольку они могут  трактоваться 
неоднозначно, в зависимости от необходимости на данный момент. Президент 
холдинга “Ацерн” А. Багдасарян высказался о необходимости введения 
персональной ответственности чиновников всех уровней за принимаемые 
решения и создание соответствующих институциональных структур. 

Для полноценного задействования фактора диаспоры в проведении 
экономической — трансформации требуется не только улучшение 
инвестиционного климата, но и фундаментальное изменение государственной 
политики в отношении диаспоры. Диаспора должна рассматриваться не как 
исключительно источник материальных средств, а как важная составляющая 
глобальной коммерческой сети, поддерживающей армянскую экономику, а 
также важнейший источник человеческих ресурсов с высокими знаниями и 
навыками. 

Конкурентоспособность экономики не бывает локальной, она в конечном 
итоге реализуется в глобальном масштабе. Это предполагает как новую 
ментальную парадигму во взаимоотношениях с активными элементами 
диаспоры, так и комилекс согласованных действий: 

- Армения сама должна начать инвестировать в диаспору, особенно в 
сохранение и развитие ее национальной идентичности. Хотя на данном этапе 
эти инвестиции будут носить в основном культурную форму, они приведут к 


консолидации диаспоры и предотвращению ее быстрой ассимиляции. 


- трансформирование действующих общенациональных структур в 
масштабные и эффективные инструменты инвестирования в инфраструктуру. 

- создание институциональных и коллективных форм инвестирования, 
такие как «облигации развития или облигации диаспоры», инвестиционные и 
венчурные фонды. 

- привлечение транснациональных компаний при использовании влияния 
представителей диаспоры на процесс принятия решений в данных ТНК. 

- прямые инвестиции в экономику Армении. Суммарный потенциал 
свободных инвестиционных ресурсов активной части диаспоры оценивается 
порядка 10-20 млрд долларов. Несмотря на то, что примерно 70% иностранных 
инвесторов в Армении являются армянами из других стран или связанными с 
ними компаниями, они совокупно инвестируют всего 24% от всех ПИИ. 
Основная причина - низкая привлекательность бизнес-проектов в Армении для 
чисто коммерческого инвестирования и неблагоприятная среда для бизнеса. 
Общее улучшение среды и качества бизнес-проектов может вызвать 
скачкообразный рост вложений в Армению свободного армянского капитала, 
ищущего новые сферы применения. 

- необходимо создать условия для возвращении армян в Армению. Это 
может стать мощным рычагом стимулирования экономики путем появления 
дополнительных источников человеческого и финансового капитала, а также 
расширения внутреннего рынка и, следовательно, повышения его 
привлекательности для ТНК. Наибольшие шансы организации успешной 
возвращения имеются в среде армян, проживающих на Ближнем Востоке, 


Иране и странах СНГ. 


Учитывая, что демографический фактор и генофонд нации является 
одним из главных элементов национальной и государственной безопасности, а 
численность населения Армении приобретает особое значение в условиях 
военно-политического противостояния с Азербайджаном и 
неурегулированности отношений с Турцией, Армения должна определить 
одним из ключевых направлений своего развития экономическое 
сотрудничество с диаспорой, что будет активизировать разработку и 
реализацию целевых социальных и инвестиционных программ, направленных 
на поддержание молодых семей, поошрение рождаемости, прекращение 
стихийной миграции из исторической родины, а также обеспечение выгодных 
национальным интересам миграционных потоков внутри диаспоры в те страны, 
где существуют благоприятные условия для жизнедеятельности и их развития. 
Инвестиционный потенциал мирового армянства достаточно высок, но 


разобщен, его возможности соизмеримы с проблемами Армении. 


Глава 3. РАЗВИТИЕ ФОРМ И МЕТОДОВ ПРИВЛЕЧЕНИЯ 
ИНОСТРАННЫХ ИНВЕСТИЦИЙ В ЭКОНОМИКУ РЕСПУБЛИКИ 
АРМЕНИЯ 

3.1. Характер и совершенствование налогообложения иностранных 
инвестиций в экономику РА 

На современном этапе развития экономика Армении, и, в первую очередь, 
производственная сфера нуждается в государственной поддержке. Поэтому 
органами государственной власти в последнее время принимаются 
определенные меры с целью привлечения иностранного капитала в экономику 
республики, чему в немалой степени способствует стабилизация 
макроэкономической ситуации. 

Правовые, экономические и организационные основы осуществления 
иностранных инвестиций на территории Армении определены в законе РА «Об 
иностранных инвестициях». В нем, в частности, указывается, что иностранные 
инвестиции и связанный с ними правовой режим не может быть менее 
благоприятным, чем для предприятий и граждан Армении. Важнейшей 
государственной гарантией для инвесторов является то, что в случае изменения 
законодательства РА, регулирующего иностранные инвестиции, в течение пяти 
лет с момента инвестирования по желанию иностранного инвестора 
применяется законодательство, действующее в момент осуществления 
инвестиций. 

Одной из мер, принимаемых правительством Армении с целью 
привлечения в экономику иностранных инвестиций, является приведение в 


действие механизмов их налогового стимулирования. 


Иностранные инвесторы могут осуществлять деятельность и 
реализовывать свои интересы в Армении различными способами. Наиболее 
традиционный из них — это прямые инвестиции, определяемые как капитальные 
вложения, имеющие целью значительный или полный контроль над 
деятельностью объекта вложения. В отличие от прямых, портфельные 
инвестиции означают, что инвестор является держателем лишь незначительного 
процента из общего числа выпущенных акций армянского предприятия. 

Предприятия с иностранными инвестициями могут быть либо с долей 
иностранного участия, либо со 100%-ым иностранным капиталом. В 
соответствии с законом РА «О предприятиях и предпринимательской 
деятельности» они являются армянскими юридическими лицами и могут быть 
зарегистрированы в виде следующих организационно-правовых форм: 
акционерных обществ, обществ с ограниченной ответственностью, дочерних 
предприятий, а также предприятий, принадлежащих иностранным 
предприятиям, организациям и гражданам. 

Указанные предприятия являются налоговыми резидентами РА, т.е. будут 
попадать под режим «неограниченной налоговой ответственности», под 
которой понимается обязанность уплачивать в Армении налоги со всех 
полученных ими доходов из всех источников. 

В отличие от предприятий с иностранными инвестициями, иностранные 
юридические лица — это компании, фирмы, любые другие организации, которые 
созданы в соответствии с законодательством иностранных государств. Они 
могут осуществлять свою деятельность на территории Армении через 
обособленные подразделения, являющиеся филиалами и представительствами, 
а также через другие подразделения -бюро, конторы, строительные площадки, 
строительные, монтажные и сборочные объекты и др. 

Являясь налоговыми нерезидентами РА, иностранные юридические лица 
подпадают под режим «ограниченной налоговой ответственности», т. е. будут 


облагаться налогом только по доходам из источников В Армении. 


В соответствии со ст. 12 закона РА «О предприятиях и 
предпринимательской деятельности», все действующие на территории 
Республики Армения предприятия, а также их обособленные подразделения 
должны быть в установленном  законодательством РА порядке 
зарегистрированы уполномоченным государственным органом РА. Таким 
регистрирующим органом в Армении является Государственный регистр 
предприятий РА (общественные организации и средства массовой информации 
регистрируются в Министерстве юстиции РА). 

Предприятие в Республике Армения признается созданным с момента 
государственной регистрации. Деятельность незарегистрированных 
предприятий в Армении запрещается, и в случае осуществления такой 
деятельности по отношению к ним применяются меры ответственности, 
установленные законодательством. 

Для регистрации предприятия с иностранными инвестициями в местное 
(районное, городское) подразделение Государственного регистра предприятий 
представляется заявление о регистрации, подписанное учредителем 
(учредителями), учредительные документы, а в случае необходимости - 
лицензия на занятие данным видом деятельности. 

Регистрация иностранных юридических лиц, осуществляющих 
деятельность в Армении через свои обособленные подразделения, имеет 
некоторые особенности. В частности, для регистрации иностранного 
юридического лица в местном подразделении Государственного регистра 
предприятий необходимо представить: копию устава иностранного 
юридического лица; сертификат об инкорпорации (регистрации) или выписку 
из торгового реестра страны-инкорпорации; письмо из банка, в котором 
иностранное юридическое лицо имеет счет; выписку из решения 
уполномоченного органа управления иностранного юридического лица о 
создании обособленного — подразделения; доверенность на лицо, 


уполномоченное представлять интересы компании. 


Представляемые в местное подразделение Государственного регистра 
предприятий документы должны быть соответствующим — образом 
легализованы. Это означает, что официальные документы должны 
представляться в нотариальных копиях, с переводом на армянский язык, 
заверенные дипломатическими или консульскими учреждениями РА за 
рубежом. 

Официальные документы могут быть приняты без консульской 
легализации, при условии, что на них проставлен апостиль. Апостиль - 
формальная процедура удостоверения подлинности подписи лица, 
подписавшего документы, а в некоторых случаях — печати и штампа, которым 
скреплен документ. Данная процедура установлена Гаагской конвенцией 1961 
года 0б отмене требований легализации иностранных официальных 
документов. Постановлением Верховного Совета Армении от 24 мая 1993 года, 
Армения присоединилась к вышеуказанной конвенции. 

После прохождения процедуры регистрации в государственном регистре, 
предприятие обязано встать на налоговый учет в соответствующей 
территориальной налоговой инспекции РА. Учет налогоплательщиков является 
одним из основных условий осуществления налоговыми органами контроля над 
правильностью исчисления, полнотой и своевременностью перечисления 
плательщиками налогов в бюджет. 

Налоговые инспекции учитывают налогоплательщиков на основе 
информации, поступающей от самих налогоплательщиков при постановке их на 
учет, а также поступившей в установленном порядке от государственных 
регистрирующих органов. 

При постановке на налоговый учет каждому предприятию присваивается 
учетный номер налогоплательцика (УНН), который используется для 
однозначной идентификации субъектов, осуществляющих хозяйственную 


деятельность на территории РА. 


УНН выдается хозяйствующему субъекту в территориальной налоговой 
инспекции по месту постановки на учет, в подтверждение чего субъект 
получает заверенный документ от налогового органа. Согласно действующим 
правилам, документ подлежит предъявлению для открытия счета в банке, при 
каждой экспортно-импортной операции и т.д. 

С целью обеспечения проверки полноты учета, достоверности сведений о 
налогоплательциках и уточнения сведений, произошедших в связи с 
изменением законодательства в последние годы, Правительство РА 16.08.96г. 
приняло постановление, которым обязало всех хозяйствующих на территории 
РА субъектов произвести замену своих печатей и штампов с включением в них 
УНН. 

Необходимо добавить, что основанием для постановки на учет 
иностранного юридического лица в территориальной налоговой инспекции 
является факт начала осуществления деятельности в Армении, а не наличие или 
отсутствие налоговых обязательств по конкретным видам налогов в 
соответствии с налоговым законодательством РА или международными 
сотлашениями. 

Армянский режим налогообложения доходов иностранных инвесторов во 
многом похож на европейский, являясь при этом более либеральным, и касается 
как предпринимательской деятельности инвесторов в Армении, так и 
извлечения ими доходов из источников в Армении. Действующая система 
налогообложения и предоставляемые льготы обеспечивают свободный и 


неограниченный перевод (репатриацию) прибыли за пределы республики. 


Налогообложение прибыли предприятий с иностранными инвестициями 
и иностранных юридических лиц, действующих в РА через постоянное 
учреждение, осуществляется в соответствии с законом РА «О налоге на 
прибыль» от 18.01.1992 г. с последующими изменениями и дополнениями. 
Уплата налога на прибыль предприятий с иностранными инвестициями 
осуществляется в порядке, определенном инструкцией Налоговой инспекции 
РА «О порядке исчисления и уплаты в бюджет налога на прибыль» от 
22.04.1992 г. с последующими изменениями и дополнениями, а иностранных 
юридических лиц - в соответствии с инструкцией министерства финансов 
бывшего СССР «О налогообложении прибыли и доходов иностранных 
юридических лиц» от 29.12.1990 г. в части, не противоречащей налоговому 
законодательству РА. 

Объектом налогообложения вышеуказанных предприятий является 
балансовая прибыль, представляющая собой сумму прибыли от реализации 
продукции (работ, услуг), основных фондов, иного имущества и доходов от 
внереализационных операций, уменьшенных на сумму расходов по этим 
операциям. 

Для этих предприятий также действует порядок корректировки 
балансовой прибыли на сумму превышения фактических расходов на оплату 
труда работников предприятия, занятых в основной деятельности, в составе 
себестоимости продукции (работ, услуг) по сравнению с их нормируемой 
величиной. В настоящее время нормируемая величина расходов на оплату труда 
при исчислении налогооблагаемой прибыли составляет 15-кратный размер 
минимальной месячной заработной платы, установленный армянским 


законодательством. 


Состав затрат, учитываемых при исчислении налога на прибыль 
предприятий с иностранными инвестициями и иностранных юридических лиц, 
осуществляющих предпринимательскую деятельность в РА через постоянное 
учреждение, определяется в том же порядке, что и для других предприятий - 
армянских юридических лиц, и установлен основными положениями о составе 
затрат, включаемых в себестоимость продукции (работ, услуг) на предприятиях 
РА, утвержденных постановлением РА М 238 от 16.04.92г. с последующими 
изменениями и дополнениями. 

В состав затрат, учитываемых при исчислении налога на прибыль 
иностранных юридических лиц, могут включаться также расходы, понесенные 
этим лицом за рубежом, на осуществление деятельности постоянного 
учреждения в Армении. 

На иностранные юридические лица также распространяется 
нормирование отнесения на себестоимость продукции (работ, услуг) сумм 
возмещения командировочных и представительских расходов. 

При определении налогооблагаемой прибыли иностранных юридических 
лиц учитывается лишь та часть прибыли, которая образуется от осуществления 
деятельности его постоянного учреждения на территории Армении. При 
расчете прибыли иностранного юридического лица в связи с деятельностью в 
Армении основным способом является прямой метод, т.е. определение прибыли 
как разницы между выручкой от реализации продукции (выполненных работ, 


оказанных услуг) и затратами на ее производство и реализацию. 


В случае, если иностранное юридическое лицо осуществляет 
деятельность не только в Армении и при этом не ведет отдельного учета, 
позволяющего прямо определить прибыль от деятельности, осуществляемой им 
через постоянное учреждение, такая прибыль может быть определена на 
расчетной основе по согласованию между налогоплательщиком и 
территориальной налоговой инспекцией, контролирующей его расчеты с 
бюджетом (так называемый «условный» метод исчисления налогооблагаемой 
прибыли). В каждом конкретном случае для этих целей может быть принят 
один из следующих показателей: 

- удельный вес выручки от реализации продукции (работ, услуг) в РА в 
общей выручке иностранного юридического лица от всей деятельности; 

- удельный вес связанных с деятельностью в РА расходов в общей сумме 
расходов иностранного юридического лица; 

- удельный вес численности персонала, занятого осуществлением 
деятельности в РА, в общей численности персонала иностранного 
юридического лица. 

Иностранные юридические лица могут получать доходы из источников в 
РА, не осуществляя при этом предпринимательской деятельности на территории 
РА. К доходам, получаемым из источников в Армении (так называемые 
пассивные или инвестиционные доходы), в частности, относятся: дивиденды, 
доходы от долевого участия, процентный доход, доходы от авторских прав 
(роялти) и др. При получении таких доходов регистрации иностранных 
юридических лиц в государственных регистрирующих органах Армении не 
требуется. 

Существенной налоговой льготой в настоящее время является отсутствие 
в налоговом законодательстве Армении порядка обложения доходов 
иностранных юридических лиц, не связанных с деятельностью в РА, у 


источника выплаты доходов. 


Предприятиям с иностранными инвестициями предоставляются 
налоговые льготы на условиях, установленных для всех других предприятий, 
осуществляющих свою деятельность на территории Армении. В частности, от 
уплаты налога на прибыль освобождаются: 

- предприятия, осуществляющие сельскохозяйственную деятельность, за 
исключением сельскохозяйственных предприятий промышленного характера 
(по специальному перечню, утвержденному постановлением правительства РА 
М 509 от 6.07.1995 г.). В этот перечень, в частности, включены птицефабрики, 
инкубаторные станции, свиноводческие комплексы и ряд других; 

- вновь созданные предприятия, осуществляющие деятельность, не 
указанную в постановлении правительства РА №536 от 28.10.1992 г., - в первые 
два следующих за государственной регистрацией года. 

К таким видам деятельности относятся: общественное питание, торговля, 
казино и игровые автоматы, компьютерные игры, лотереи, спортивные игры, 
показ видеофильмов, прокат видеокассет, туризм (за исключением приема и 
обслуживания туристов на территории РА), сдаваемые в аренду автостанции и 
автотехобслуживание, бани, сауны и другие виды бытового обслуживания, 
производство алкогольных напитков, банковская и страховая деятельность, 
аудиторские услуги и юридические консультации, биржи, ломбарды, 
посредническая и брокерская деятельность. 

Кроме того, предусматривается также уменьшение налогооблагаемой 
прибыли при фактически произведенных затратах на суммы, направленные: 

- дочерними предприятиями своим общественным, в том числе 
благотворительным, религиозным и организациям, не преследующим цели 
получения прибыли на осуществление их уставной деятельности (перечень 
этих организаций установлен постановлением правительства РА № от 
07.01.1993г.); 

- на техническое перевооружение, реконструкцию, расширение 


производства, освоение новой продукции и технологий; 


- на взносы в благотворительные и иного рода фонды, а также 
предприятиям и организациям социально-культурной сферы (перечень этих 
фондов и организаций установлен постановлением правительства РА №4 от 
7.01.199 Зг. и рядом других), но не более 10 процентов налогооблагаемой 
прибыли; 

- в резервные и подобные по назначению фонды до достижения ими 
установленных учредительными документами размеров (но не более 25 
процентов фактически сформированного уставного фонда); 

Налогооблагаемая прибыль предприятия также уменьшается: 

- в размере всей суммы, если число инвалидов на предприятии составляет 
не менее 50 процентов общей численности работников или в размере 50 
процентов суммы прибыли, если число инвалидов составляет от 30 до 50 
процентов общей численности работников; 

- на сумму дохода, полученного от государственных облигаций и иных 
государственных ценных бумаг; 

- в размере разницы между номинальной стоимостью приватизационных 
сертификатов и покупной (балансовой) стоимостью при приобретении 
предприятиями и организациями приватизационных сертификатов и их 
вложении в установленном законодательством порядке (данная льгота 
применяется также при исчислении подоходного налога в отношении 


физических лиц). 


Законом РА «О налоге на прибыль» для предприятий с иностранными 
инвестициями предусмотрены специальные льготы. Так, если для вновь 
созданных отечественных предприятий установлены двухлетние «налоговые 
каникулы» с момента государственной регистрации лишь в случае 
осуществления ими деятельности производственного характера, то для 
предприятий с иностранными инвестициями статьей 24 этого закона 
предусмотрено понижение ставки налога на прибыль от 30 до 50 процентов 
даже при осуществлении непроизводственной деятельности (торговой, 
банковской, страховой и др.) при условии, что доля иностранного участника в 
уставном фонде вновь созданного предприятия в относительном выражении 
составляет не менее 30 процентов, а в абсолютном выражении — сумму, 
эквивалентную как минимум 40 тыс. долл. 

Помимо двухлетних «налоговых каникул» предприятиям с иностранными 
инвестициями, осуществляющими деятельность в Армении (за исключением 
указанных в постановлении правительства РА №536 от 28.10.1992 г.), 
разрешается с третьего года по десятый год включительно уменьшать налог на 
прибыль в размере: 

- 50 процентов, если доля иностранного участника в уставном фонде 
предприятия превышает 50 процентов и составляет сумму, эквивалентную, по 
меньшей мере 100 тыс. долл. 

- 30 процентов, если доля иностранного участника в уставном фонде 
предприятия составляет 30-50 процентов и составляет сумму, эквивалентную от 
40 тыс. до 100 тыс. долл. 

При этом, в случае прекращения деятельности предприятий с 
иностранными инвестициями до истечения пятилетнего срока, сумма налога на 
прибыль подлежит внесению в бюджет в полном объеме, начиная с третьего 


после государственной регистрации года. 


Следует иметь в виду, что уменьшение вносимого в бюджет налога на 
прибыль вследствие предоставленных льгот не должно превышать 60 
процентов (за исключением некоторых из вышеуказанных льгот). 

Законом «О налогах в Республике Армения» Правительству РА с согласия 
постоянной комиссии по экономическим, финансово-кредитным и бюджетным 
вопросам Национального Собрания РА разрешается к отдельным 
налогоплательцикам применять индивидуально для них установленный 
порядок взимания налогов. Ввиду особой значимости для развития экономики, 
Правительство Армении идет навстречу некоторым иностранным инвесторам и 
предоставляет им значительные налоговые льготы. Такие льготы, в частности, 
были предоставлены акционерному обществу «Мидленд - Армения банк» 
постановлением Правительства РА №8 от 15.01.1996 г. 

На порядок налогообложения иностранных инвестиций непосредственное 
влияние оказывает применяемая система бухгалтерского учета. В настоящее 
время в Армении осуществляется реформирование системы бухгалтерского 
учета. Постановлением правительства РА М 147 от 2.05.1996г. утверждено 
новое положение о бухгалтерском учете и отчетности, которое действует с 
1.07.96г. В качестве основы при разработке данного положения взяты 
международные стандарты бухгалтерского учета, для которых характерным 
является многовариантность подхода к решению учетных проблем. 

Положением о бухгалтерском учете и отчетности впервые предприятиям 
(в том числе и с иностранными инвестициями), разрешается применять так 
называемый «перенос убытков» на будущие периоды, что довольно широко 
используется в мировой практике. Применительно к армянскому налоговому 
законодательству это означает существенную налоговую льготу, поскольку для 
предприятий, получивших в предыдущем году убыток (по данным годового 
бухгалтерского отчета), в течение последующих лет происходит освобождение 


от уплаты налога части прибыли, направленной на покрытие этого убытка. 


К числу важнейших типов налоговых льгот относится так называемая 
ускоренная амортизация, т.е. более быстрая по сравнению с нормативными 
сроками службы основных средств. В соответствии с постановлением 
правительства РА №496 от 19.10.1994 г. ускоренную амортизацию допускается 
применять в отношении активной части основных средств (машин, 
оборудования, транспортных средств). При ускоренной амортизации 
применяется равномерный (линейный) метод ее исчисления, при котором 
утвержденная в установленном порядке норма годовых амортизационных 
отчислений увеличивается на коэффициент ускорения. 

Следующий тип налоговых льгот касается распределяемых дивидендов. 
Армянская налоговая система исключает экономическое — двойное 
налогообложение юридических лиц. Прибыль этих лиц полностью облагается 
налогом на уровне предприятий, а распределенная прибыль не облагается 
налогом у акционеров - юридических лиц, если она уже была обложена на 
уровне предприятия, распределяющего дивиденды. 

Вместе с тем, в соответствии с «Порядком исчисления и уплаты налога на 
прибыль с доходов, полученных от долевого участия и ценных бумаг», 
утвержденным постановлением правительства РА №66 от 06.07.1995 г., если 
предприятию, распределяющему дивиденды, предоставлены льготы по 
налогообложению прибыли (100%-ое, либо 50%-ое освобождение), то 
распределенная (полученная) прибыль акционеров - юридических лиц 
подлежит обложению налогом на прибыль у последних в соответствии с 
установленным порядком и ставками (соответственно, по полной ставке либо в 


размере 50% от установленной ставки налога на прибыль). 


В то время, как остальные категории  налогоплательщиков 
рассчитываются с бюджетом ежеквартально, для иностранных юридических 
лиц и совместных предприятий налоговым законодательством Армении 
установлен льготный порядок представления отчетности и уплаты налога на 
прибыль. Бухгалтерская отчетность представляется ими только по окончании 
календарного года, в срок до 15 марта года, следующего за отчетным, а затем 
после рассмотрения в налоговой инспекции отчетных документов и 
направления предприятию платежного извещения, уплачивается налог от 
фактической прибыли. Таким образом, значительный разрыв во времени между 
моментом получения дохода и уплатой налога по нему, означает практически 
предоставление со стороны государства иностранным юридическим лицам и 
совместным предприятиям беспроцентного кредита. Тем более, что в отличие 
от отечественных предприятий, иностранные юридические лица сами 
устанавливают для себя размер авансовых ежеквартальных платежей в течение 
года, исходя из финансовых показателей на предстоящий год. 

Необходимо отметить, что хотя обособленные подразделения 
иностранных юридических лиц сами по себе не являются юридическими 
лицами, однако руководители этих подразделений несут полную 
ответственность по отчетности перед налоговыми органами Армении за 
деятельность, осуществляемую иностранным юридическим лицом на 


территории Армении через свои подразделения. 


В соответствии с законом РА «О налоге на добавленную стоимость» 
плательщиками НДС являются субъекты, осуществляющие самостоятельную 
хозяйственную (производственную или иную коммерческую деятельность) на 
территории Армении, в частности, предприятия с иностранными инвестициями, 
также как и обособленные подразделения предприятий, зарегистрированные в 
установленном законодательством РА порядке. Отметим что налогообложение в 
Армении превышает средний мировой уровень, и особенно в случае НДС, 
который превосходит НДС, применяемый в развивающихся и развитых странах 
(таблица 14). 


Таблица 14. Налогообложение иностранных инвестиций в некоторых 




















странах 
Страна Нормативная НДС (или Социальные ассигнования (с фондов 

ставка налога налог от заработной платы) 

от прибыли продажи) 

Армения 20 20 Предприятия - 28 Служащие - 3 
Республика Корея 18-30 10 — 
Тайвань 15-25 5 — 
Таиланд 30 1,7-7 Предприятия - 1,5 Служащие -1,5 
Индонезия 10-30 10 — 
Сингапур 27 1 Предприятия - 20 Служащие — 20 
Гонконг 16,5 = 
Чили 15-35 18 Предприятия -11,5 Служащие -11,5 
США 15-35 10 Предприятия - 7,65 Служащие -7,65 
Япония 7 3 общее 8,2 











Источник: Налогообложение иностранных инвестиций в Армении [Электронный 
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Существенной налоговой льготой по стимулированию инвестиционной 
деятельности является предусмотренная в указанном законе нулевая ставка 
налога на добавленную стоимость на строительные и смежные (проектные, 
исследовательские и другие) работы, выполняемые за счет средств армянской 
диаспоры, иностранных и международных общественных и религиозных 


организаций. 


Действующим законодательством налоговые льготы предоставляются 
также иностранным инвесторам - физическим лицам. В частности, законом 
Армении «О внесении изменений в закон РА «О подоходном налоге» от 
25.04.1996 г. доходы иностранных граждан, полученные по вкладам (а они 
также относятся к инвестициям), освобождаются от уплаты подоходного 
налога. 

Наряду с налогом на прибыль, налогом на добавленную стоимость и 
подоходным = налогом, при наличии соответствующих — объектов 
налогообложения, иностранные инвесторы являются также плательщиками 
акцизного налога, налога на имущество и налога на землю. Каких-либо 
особенностей относительно порядка обложения указанными видами налогов 
предприятий с иностранными инвестициями и иностранных юридических лиц, 
действующим налоговым законодательством не предусмотрено. 

Общее налоговое бремя иностранного юридического лица, 
вкладывающего капитал в Армении, зависит не только от армянского 
налогового режима, но и от налогового режима страны, в которой располагается 
головная компания. Поэтому важное значение для прояснения проблем 
налоговой юрисдикции имеет сотрудничество и взаимодействие налоговых 
органов, которое обеспечивается путем двусторонних налоговых соглашений. 

К настоящему времени уже действует соглашение об избежании двойного 
налогообложения доходов и имущества с 35-и странами, в том числе с Россией, 
Болгарией, Францией, Туркменистаном, ратифицированы Национальным 


Собранием РА, с Украиной, Ираном, Китаем, Румынией и др. 


В заключаемых Арменией международных соглашениях об избежании 
двойного налогообложения доходов и имущества предусматриваются 
определенные льготы по налогообложению иностранных инвесторов - 
пониженные ставки налога на дивиденды, проценты, роялти, поскольку 
конечной целью установления ставки налога на пассивные виды доходов в 
стране-источнике является то, чтобы в разумных пределах заинтересовать 
иностранного инвестора во вложении средств в экономику своей страны. 

В налоговых соглашениях Армении с другими государствами в 
соответствии с общепринятой мировой практикой предусматривается срок 
(обычно не менее 12 месяцев), в течение которого строительная площадка, 
строительный, монтажный или сборочный объект не будут считаться 
постоянным учреждением иностранного юридического лица, и, следовательно, 
не будут подвергаться налогообложению. 

Даже при отсутствии международных налоговых договоров, Армения 
предоставляет одностороннее освобождение посредством зачета налога, 
уплаченного за границей (метод "налогового кредита"). Это означает, что сумма 
прибыли (дохода) предприятия с иностранными инвестициями, полученная за 
пределами Армении, включается в общую сумму прибыли, подлежащую 
налогообложению в Армении. Но при этом из общей суммы, исчисленного с нее 
налогового платежа, исключается та сумма налога, которая фактически 
уплачена за границей. Однако размер засчитываемой суммы налога не может 
превышать суммы налога на прибыль, подлежащей уплате в Армении по 


прибыли (доходу), полученной за границей. 


В целях стимулирования инвестиций при заключении соглашений с 
развитыми странами Армения включает в текст соглашения специальное 
положение, в соответствии с которым развитая страна готова предоставить 
зачет по налогу, но не только в случае его фактической уплаты в Армении, а 
также по налогу, который должен был быть выплачен в Армении, но в силу 
специально предоставленных по внутреннему законодательству налоговых 
льгот, не был фактически выплачен. 

Наряду с соглашениями об избежании двойного налогообложения 
существуют и другие межправительственные и межгосударственные договоры, 
в которых содержатся те или иные положения о порядке уплаты налогов или о 
предоставлении каких-либо налоговых льгот конкретным плательщикам. Если 
такие международные договоры прошли ратификацию в Национальном 
Собрании Армении, став тем самым частью национального налогового 
законодательства, то положения таких договоров имеют приоритет перед 
армянским налоговым законодательством.' 

Для достижения успеха в деле увеличения объёма инвестиций, 
правительству Армении необходимо применять нижеприведенные варианты 
льгот. 

| Многие зарубежные страны, в частности, Австралия, Аргентина, 
Индия, Греция, иностранным инвесторам, уже развившим продолжительную 
деятельность в стране-реципиенте, по истечении определенного срока 
предоставляются специальные льготы. Существование подобной нормы в 
налоговом законодательстве способствует росту притока портфельных 
инвестиций, а также гарантирует долгосрочный характер деятельности 


инвесторов с малыми вкладами. 


1 Адамян С. Налогообложение иностранных инвестиций в Армении, Ереван 2008г. 


2: Опыт некоторых стран Центральной и Восточной Европы, для 
которых также, как и для Армении, характерна ограниченность внутреннего 
рынка, свидетельствует, что малые и средние предприятия могут явиться 
важным фактором развития импорта страны. В связи с этим, для иностранных 
инвесторов с малыми вкладами капиталовложений в РА, по мере увеличения их 
вложений, возможно предусматривать полное освобождение от налога на 
прибыль либо предоставление льгот по нему. 

9. Для малых по стоимости зарубежных капиталовложений также 
методом залоговых льгот может явиться снижение налогообложение при 
вторичном инвестировании своих прибылей в экономику РА. 

4. С учетом того, что большинство зарубежных инновационных 
проектов принадлежит малым и средним предприятиям, для развития данной 
сферы целесообразно применение специальных льгот по налогам в связи с 
созданиа, например, технопарко или СЭЗ. 

В результате действия нынешней системы, когда налоговые моменты 
применяются с момента предоставления, это будет плодотворно сказываться на 
инвестировании сферы и услуг и торговли в большей степени, чем на 
промышленности. Причина этого — то, что ожидаемая прибыль от 
капиталовложений в производство может быть получена лишь по прошествии 
довольно длительного срока. Поэтому необходим расчет времени получения 
прибылей, начиная с получения первой положительной прибыли. 

Кроме указанных обстоятельств стимулирующим фактором для 
привлечения иностранных инвестиций является внедрение положения об 


ускоренной амортизации в законе РА «О прибыли». 


Следует отметить, что правовая база привлечения иностранных 
инвестиций в РА обновляется систематически. Так, Президент Армении в 
октябре 2010г. подписал изменения и дополнения в закон «Об акцизном 
налоге». Глава государства также подписал закон о признании утративщую силу 
закона «О фиксированных выплатах на бензин и дизельное топливо» и «О 
фиксированных выплатах за табачную продукцию». Согласно изменениям в 
закон «Об акцизном налоге», было предложено с 2011 года перевести бензин, 
дизельное топливо и алкогольную продукцию, а с 2014 года - табачную 
продукцию из системы фиксированного налогообложения в обычное налоговое 
поле. 

Необходимо учесть, что налоговое стимулирование является важнейшим, 
но далеко не единственным фактором привлечения инвестиций в экономику 
Армении. Мировой опыт свидетельствует о том, что притоку иностранных 
инвестиций способствует прежде всего стабилизация политической и 
макроэкономической ситуации, а также либеральное валютное и таможенное 
законодательство, развитая инфраструктура, наличие рынков сырья и сбыта 
продукции, квалифицированные кадры и другие факторы. На эти факторы 


должна быть нацелена политика правительства Армении. 


3.2. Пути развития и улучшения инвестиционного климата 
Республики Армения 

Современный международный рынок инвестиций характеризуется 
высокой степенью конкуренции. Страны ведут активную борьбу за привлечение 
иностранного капитала в национальную экономику, поэтому определяющей 
задачей государственной политики в сфере инвестиционной деятельности 


является формирование благоприятного инвестиционного климата. 


Существует большое количество определений понятия инвестиционного 
климата. На наш взгляд, наиболее точно определение, рассматривающее 
инвестиционный климат как «совокупность сложившихся в какой-либо стране 
политических, социально-культурных, финансово-экономических и правовых 
условий, определяющих качество предпринимательской инфраструктуры, 
эффективность инвестирования и степень возможных рисков при вложении 
капитала». 

Данный подход к определению инвестиционного климата включает две 
составляющие: факторы, способствующие привлечению инвестиций, и риски 
инвестирования. 

Таким образом, баланс инвестиционного риска и инвестиционной 
привлекательности и определяет инвестиционный климат в том или ином 
регионе (стране, ее отдельных субъектах). 

В экономической литературе категория «инвестиционная 
привлекательность» зачастую отождествляется с инвестиционным риском, 
определяющим вероятность потерь в случае вложения средств. Моделирование 
и прогнозирование в этом случае дает однобокую оценку и не позволяет 
отразить в ней доходность ожидаемых инвестиций. 

В других публикациях, инвестиционная привлекательность 
рассматривается лишь с позиций инвестиционного потенциала, т.е. основной 
акцент делается на один из аспектов инвестиционного процесса, а именно 
анализ, оценку и выбор объекта инвестирования, но без учета связанного с этим 


вложением риска. 


1 Финансово-кредитный энциклопедический словарь/под ред. Грязновой А.Г. — изд-во фис. 2004. 
1168с. 


Наиболее точно отражает сущность категории «инвестиционная 
привлекательность» следующее определение: «Инвестиционная 
привлекательность экономической системы — это совокупность различных 
объективных признаков, свойств, средств, возможностей — системы, 
обусловливающих потенциальный платежеспособный спрос на инвестиции». 
Основой инвестиционной  привлекательности является эффективность 
вложений. Инвестиции в первую очередь направляются в те регионы и страны, 
где где обеспечивается их наибольшая отдача для инвесторов. 

Инвестиционная деятельность субъектов инвестиционных 
взаимоотношений осуществляется в рамках сложившейся в данной стране 
инвестиционной сферы. Интенсивность инвестиционной деятельности 
характеризует уровень инвестиционной активности в стране. 

В экономических публикациях термин «активность» используется 
сравнительно недавно, его смысл варьируется в зависимости от целей 
исследования. В учебном пособии под инвестиционной активностью 
понимается интенсивность инвестиций, которая определяется как отношение 
текущего объема инвестиций к предыдущему объему. 

Инвестиционный потенциал (или «инвестиционная емкость территории») 
формируется из объективных предпосылок для осуществления инвестиций и 
зависит как от разнообразия объектов и сфер инвестирования, так и от 
социально-экономического благосостояния страны. Потенциал страны — это 
количественная характеристика, которая учитывает ключевые показатели 
экономического развития страны, ее насыщенность факторами производства 
(рабочей силой, природными ресурсами, капиталом инфраструктурой), спрос со 
стороны населения. 

Совокупный потенциал региона страны включает следующие 


интегрированные его виды: 


- ресурсно-сырьевой - рассчитанный на основе средневзвешенной 
обеспеченности территории региона балансовыми запасами природных 
ресурсов; 

- производственный, идентифицируемый как общий результат 
хозяйственной деятельности в регионе; 

- потребительский - понимаемый как совокупная покупательная 
способность населения региона; 

- инфраструктурный - в основе расчета которого положена оценка 
экономико-географического положения региона и — инфраструктурной 
насыщенности его территории; 

- инновационный - при расчете которого учитывлся комплекс научно- 
технической деятельности в регионе; 

- трудовой, при расчете которого используются сведения о количестве 
экономически активного населения и уровне его образования; 

- институциональный, который понимается как уровень развития 
институтов рыночной экономики в стране; 

- финансовый, выраженный через общую сумму налоговых и иных 
денежных поступлений в бюджетную систему с территории данного региона. 

Уровень развития инвестиционного потенциала страны определяют 
объемы и структура капиталовложений и строительно-монтажных работ, 
качество и технический уровень вводимых в эксплуатацию объектов, а также 
накопленные материальные и нематериальные ценности, квалифицированность 
рабочей силы. ' 

Наиболее значимыми для оценки инвестиционного потенциала Армении 


являются следующие параметры: 


1' Направление развития. Механизмы управления. Уч. пособие, под общей редакций В.Н.Шимова. 
Минск, 2005 


- Ресурсно-сырьевой. Армения — индустриально-аграрная страна. Страна 
располагает существенными запасами медно-молибденовых и 
полиметаллических руд, строительного камня, минеральных вод, 
месторождениями драгоценных металлов, полудрагоценных и поделочных 
камней. В целом же степень соответствия страны указанному фактору 
инвестиционной привлекательности следует признать удовлетворительной. 

- Потребительский. совокупная покупательная способность населения 
страны определяется как недостаточно высокая по сравнению с соседними 
странами. ВВП на душу населения (по ППС) составляет около 6,5 тыс. долл. 
Четко прослеживается связь между состоянием производственной сферы и 
уровнем доходов населения. Большая часть трудоспособного населения занята в 
аграрной и социальной сферах (27% и 48%), так как после приобретения 
независимости Армении большинство промышленных предприятий перестали 
работать. Невысокую покупательскую способность населения эксперты 
называют в качестве одной из причин миграции высококвалифицированных 
специалистов из Республики. 

- Инфраструктурный. Экономико-географическое положение Армении 
эксперты считают благополучным. Серьезные замечания делаются в адрес 
качества и количества автомобильных дорог на территории Республики. 
Серьезные замечания делаются и в адрес обеспеченности информационными 
коммуникациями и их относительной дороговизны, а также невысокого уровня 


сервиса. 


- Интеллектуальный. уровень образования в Армении является одним из 
самых высоких в регионе. По индексу образования, Армения занимает 56-е 
место. В 2005 г. Армения присоединилась к Болонской конвенции, взяв на себя 
обязательство привести в соответствие с ее требованиями вузовское и 
поствузовское образование. Высокий уровень образования армянского народа - 
одно из конкурентных преимуществ в регионе. В 2012 г. в высших учебных 
заведениях обучались более 5 тыс. студентов из-за рубежа. Интеллектуальный 
потенциал Республики является важным фактором инвестиционной 
привлекательности. 

- Институциональный. данный фактор инвестиционной 
привлекательности в целом определяется как умеренно развитый. Для Армении 
по сей день остается проблемой формирование и развитие институтов 
поддержки развития малого и среднего бизнеса. До сих пор для Армении 
актуальна проблема монополизма в большинстве отраслей экономики. 
Недостаточно хорошо развиты профессиональные сообщества, способные 
конструктивно влиять на экономический климат Республики. 

- Производственный. Исследование показывает, что производство в целом 
является наиболее потенциально перспективным для развития Армении. 
Однако текущее состояние этого сектора экономики требует существенных 
изменений, которые в свою очередь требуют большого количества 
привлеченных ресурсов. На основе инвестиционного риска оценивается 
вероятность потери вложенных инвестиций и доходов от них. Риск показывает, 
по каким причинам следует либо не следует осуществлять инвестиции в 
экономику этой страны, те. резюльтирует правила игры на рынке ее 
инвестиций. Уровень инвестиционного риска зависит от комплекса факторов, 
обусловленных социально-экономической и политической ситуацией в стране. 

Применительно к региону можно выделить следующие виды риска: 

- политический — зависящий от устойчивости региональной власти и 


политической поляризации населения, 


- экономический — связанный с динамикой экономических процессов в 
регионе; 

- социальный — характеризующийся уровнем социальной напряженности; 

- криминальный — зависящий от уровня преступности с учетом тяжести 
преступлений; 

- экологический — рассчитанный как интегральный уровень загрязнения 
окружающей среды. 


Инвестиционный климат схематически можно представить так (рис. 9). 
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Рис. 9. Инвестиционный климат страны 
- финансовый - отражающий напряженность региональных бюджетов и 


совокупные финансовые результаты деятельности предприятий регионов; 


- законодательный - совокупность правовых норм, регулирующих 
экономические отношения на территории: местные налоги, льготы, 
ограничения т.п. 

Одну из ключевых ролей в воздействии на инвестиционный климат 
страны играют: ее инвестиционная политика, участие в международных 
договорах и традициях из соблюдения, однозначность и стабильность функций 
органов государственной власти, методы и степень их вмешательства в 
хозяйственную деятельность, эффективность принятия решений на 
государственном уровне,  последовательность проведения политики 
экономического развития и т.д. 

Поэтому в целом инвестиционный климат базируется на следующих 
основных факторах: 

- характер законодательной базы, регулирующей приток иностранных 
инвестиций в экономику страны, в том числе в области развития совместных 
предприятий; 

- обладание запасами природных ресурсов и возможность их 
использования для деятельности предприятий с участием иностранного 
капитала; 

- уровень развития транспортной и производственной инфраструктуры в 
стране; 

- структура рынка трудовых ресурсов страны и доля в нем 
квалифицированной рабочей силы; 

- обеспеченность энергоносителя и наличие их резервов; 

- емкость национального рынка и платежеспособный спрос на нем; 

- характер хозяйственного механизма и степень его «рыночности»; 

- степень конвертируемости национальной валюты и наличие гарантий 
вывоза полученной прибыли из страны в свободно конвертируемой валюте. 

Чтобы оценить инвестиционный климат, обычно используют следующие 


группы показателей: 


- эффективность экономического развития; 

- степень политического риска; 

- задолженность страны; 

- оценка неспособности обслуживания внешнего долга; 

- кредитоспособность государства; 

- доступность долгосрочных займов; 

- доступность краткосрочных финансов; 

- доступность банковского кредита; 

- вероятность наступления непредвиденных (форс-мажорных) 
обстоятельств. 

Значения указанных показателей определяются расчетно-аналитическим 
способом либо экспертным; они измеряются по десятибалльной шкале, в затем 
происходит их взвешивание на основе значимости того или иного показателя и 
его вклада в совокупную оценку. 

Вместе с тем, отметим, что методики к составлению такого рейтинга и 
структура показателей оценки подвергаются постоянному пересмотру, что 
отражает действие новых тенденций развития мирового рынка и изменение его 
конъюнктуры. 

Международные рейтинговые агентства выставляют рейтинги по 
общепринятой шкале кредитных рейтингов (таблица 15). В 2013 году, по 
оценкам Мооду’5 и Ейсй УВСА Армения имела кредитные рейтинги ВВ. 


Таблица 15. Шкалы кредитных рейтингов в зарубежной практике 


1 Орлова Е.Р., Зарянкина О.М. Иностранные инвестиции в России: уч. пос. М.: Омега-Л, 2009г. 
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Лучшие: максимальная защита, минимальный риск. Возможности по 
выплате долга и процентов чрезвычайно велики. 

Очень хорошие: возможности эмитента по выплате долга и процентов 
оцениваются как очень высокие. 





Хорошие: ценные бумаги выше среднего, привлекательны, но подвержены 
определенному влиянию, приводящему к риску в долгосрочной перспективе. 





Ваа 


ВВВ 


ВВ 


ВВВ 


ВВ 


Средние: на текущий момент адекватно защищены, но может не хватать 
некоторых защитных элементов или они недостаточно надежны в 
долгосрочной перспективе. 

Ниже среднего: средняя степень защищенности, уже есть спекулятивные 
элементы, будущее не может быть гарантировано. В данный момент 
погашаемые, но допускается возможность задержки платежей. 





Низкое качество: слабая защищенность в долгосрочной перспективе, уже 
не могут рассматриваться как привлекательные для инвестиций. Степень 
финансовой защиты сильно меняется в зависимости от этапов 
экономического развития и внешних финансово-экономических условий. 
Вероятны частые изменения рейтинга в рамках категории, а также 
повышение или понижение рейтинга за рамки категории. На данный момент 
вероятнее всего погашение, но неблагоприятная экономическая ситуация 
может привести к задержке платежей. 





Саа 


ССС 


ССС 


Высокий риск: нестабильность. На данный момент есть опасность 
непогашения или невыплаты процентов. В случае неблагоприятного 
стечения обстоятельств вероятно прекращение платежей. 





Очень высокая вероятность неплатежей. 





Самая слабая защищенность, возможен отказ от платежей. 

















Полная неплатежеспособность, задолженность, сомнительная стоимость. 





Важное значение в привлечении иностранных инвестиций играет 
государственное программирование их привлечения, причем государственные 
программы разрабатываются в соответствии с ключевыми целями и задачами 
стратегии экономического развития страны. В таких программах определяются 
приоритеты в привлечении иностранных инвестиций, а также мероприятия по 
улучшению инвестиционного климата. 

В экономике Республике Армения имеются средние возможности в плане 
инвестиционной привлекательности, придающие инвесторам стимулы для 
принятия инвестиционных решений (см. табл. 17). 

Отметим, что к числу основных факторов, которые воздействуют на 
инвестиционный климат страны, следует отнести ее законодательство, 
неудовлетворительное состояние которого способно лишить страну инвесторов 
даже в условиях наличия большого инвестиционного потенциала. 

Эффективность реализации на практике инвестиционной политики во 
многом определяет перспективы социально-экономического развития РА, а 
также является важным условием на пути перехода страны к этапу устойчивого 
экономического роста. 

Таблица 16. Индексный рейтинг инвестиционной привлекательности 


Армении и соседних стран 























Страны Место Количество баллов 
(условные единицы) 
Грузия 63 1038,5 
Турция 68 1035,4 
Армения 87 1017,4 
Азербайджан 113 1001 
Иран 151 981 





После обретения независимости экономики РА развивалась в контексте 
острого инвестиционного кризиса: почти все отрасли экономики столкнулись с 
катастрофическим дефицитом инвестиционных ресурсов, которые были 
необходимы не для расширенного воспроизводство, а для поддержания 
имеющегося потенциала производства в нормальном состоянии. 

Существенные изменения сложившейся в эпоху СССР системы 
хозяйствования проявились и в инвестиционной деятельности. Так, если до 
конца 1980-х гг. инвестиционная деятельность оставалась прерогативой 
исключительно государства, являвшегося единственным инвестором, то позднее 
государственная инвестиционная деятельность начала свертываться по многим 
направлениям, а вместо государства в качестве инвесторов начало выступать 
множество частных хозяйственных структур и резко увеличилось значение 
иностранных инвестиций. 

Существенные изменения экономической системы РА, сложившейся в 
эпоху СССР проявились в сфере инвестиционной деятельности. Так, почти до 
конца 1980-х гг. последняя оставалась исключительно прерогативой государства 
и оно являлось по существу единственным инвестором. Позднее наблюдается 
свертывание деятельности государства как инвестора, а вместо него на рынок 
инвестиций пришло множество частных хозяйственных структур и резко 
увеличилось значение иностранного капитала. В настоящее время прямое 
финансирование государством социальных и производственных объектов 
сохранилось лишь в стратегически значимых отраслях национальной 
экономики, в частности, это касается, например важнейших направлений 
развития транспорта, обороны и обороноспособности, некоторых секторов 
агропромышленного комплекса. Основная же доля инвестиций в новейших 
условиях обеспечивается частными субъектами как на основе привлекаемых, 


так и собственных средств. 


Большое значение при оценке инвестиционного климата той или иной 
страны на международном уровне играют условия, обеспечиваемые органами 
государственной власти страны для иностранного капитала. В данной сфере 
зачастую возникают многочисленные коллизии между принципами и нормами 
инвестиционного сотрудничества, принятыми в международной практике, и 
правилами игры, которые укоренились в инвестиционной политике страны. Чем 
спектр таких противоречий шире, тем мене благоприятным оказывается 
инвестиционный климат, причем это касается не только иностранных, но и 
внутренних (национальных) инвесторов. 

Оценивая действительность развития экономики РА с позиций 
необходимости формирования благоприятного инвестиционного климата в 
стране, признаем, что комплекс проблем в данной сфере, подлежащих решений, 
сближает РА с другими развивающимися странами. Специфика страны состоит 
в том, что в РА, например, пока еще не создано базовых условий для 
формирования единого инвестиционного климата для всего экономического 
пространства страны. 

Проблемой остается и то, что пока лишь незначительная часть 
потенциальных инвестиционных объектов готова к освоению средств ввиду 
неприемлемого и низкого качества управления. Рыночное управление в 
экономике РА лишь начинает формироваться и данный факт является реальным 
барьером для эффективного развития инвестиционных процессов с обширным 
задействованием иностранного капитала. 

Поэтому при комплексной характеристике и оценке инвестиционного 
климата РФ еще долго придется учитывать существенную дифференциацию 
условий инвестирования в зависимости от социально-экономического 
состояния отдельных регионов страны и готовности отдельных компаний и 


отраслей к эффективному освоению инвестиционных ресурсов. 


Не вызывает сомнения тезис о том, что без формировании надежной 
нормативно-правовой базы невозможно создание благоприятного 
инвестиционного климата, без которого, в свою очередь, инвестиционный 
кризис в РА не может быть преодолен, не могут быть созданные необходимые 
условия для масштабного притока накоплений страны в реальный сектор, в том 
числе на основе стимулировании репатриации капитала, вывезенного ранее. 

Учитывая существенное отставание в создании ясной и четкой правовой 
базы инвестиционной деятельности в РА, тем не менее, нельзя отрицать, что в 
последние годы в стране все-таки были заложены основы инвестиционного 
законодательства, которое все более соответствует международной практике. В 
настоящее время речь идет о преодолении незавершенности законодательства, 
недостаточной его транспарентности, слабой степени координации данной 
работы между региональными и федеральными органами власти. 

В период 1991-2014 гг. было принято свыше 65 законов на уровне страны, 
постановлений правительства, указов президента, а также множества других 
нормативно-правовых актов косвенного характера, направленных на 
формирование благоприятного инвестиционного климата. Однако, если 
провести анализ содержательной стороны данных законов, то можно 
утверждать, что по ряду направлений эти акты не выдержаны по сравнению с 
аналогичными актами в развитых зарубежных странах. Более того, в РА 
механизм из применения, как правило, не проработан до конца. Нормы, 
зафиксированные в указанных актах, часто в должной мере не подкреплены 
соответствующими подзаконными актами, которые вводятся в действия после 
принятия законов, а иногда даже неправильно интерпретированы, что ведет к 
путанице и снижает эффективность использования создаваемой правовой базы 


в дальнейшем. 


Вместе с тем, по некоторым направлениям инвестиционное 
законодательство РА следует признать эффективным: так, например, в 
последние годы было существенно улучшено налоговое законодательство, 
которое было серьезно приближено к международным стандартам в данной 
сфере. 

Совершенствование законодательства РА в сфере инвестиций также 
связано с существенным обновлением и развитием уже существующих законов 
и прочих правовых актов, которые регулируют внешнеторговую, валютно- 
финансовую и банковскую сферу, вопросы земельного и антимонопольного 
права, приватизации. 

Обращение к анализу международных соглашений в сфере 
инвестиционного сотрудничества позволило определить такие наиболее 
серьезные нормы инвестиционных режимов, которые содержатся почти во всех 
соглашениях с небольшими изменениями: 

- предоставление иностранным инвестициям и инвесторам режима 
наибольшего благоприятствования и национального режима, в зависимости от 
того, какой из них является наиболее предпочтительным для иностранного 
инвестора; 

- принятие сторонами соглашения на себя обязательств по взаимной 
защите и поощрению капиталовложений, что включает и обязательства 
обеспечения иностранным инвестициям безопасности и полной защиты, 
недопущения принятия дискриминационных и необоснованных мер в 
отношении управления, владения, пользования или распоряжения 
инвестициями. В некоторых соглашений предусматривается право инвестора 
нанимать технический и управленческий персонал независимо от его 


гражданства, по своему выбору. 


- твердые обязательства не прибегать к экспроприации и национализации 
инвестиций или прочим мерам, приравненным по последствиям к указанным, 
за исключением тех случае, когда подобные меры принимаются в интересах 
общества, в порядке, установленном  законодательством, не носят 
дискриминационного характера и сопровождаются выплатами адекватной, 
эффективной и быстрой компенсации. При этом обычно принцип определения 
размера такой компенсации фиксируется и предусмотрено обязательства 
начисления процента на ее сумму с момента экспроприации и до выплаты 
компенсации по ставке, которая устанавливается на рыночной основе. 

- применение режима наибольшего благоприятствования и национального 
режима в сфере возмещения ущерба иностранным инвесторам в результате 
военно-политических конфликтов, введения чрезвычайного положения, войн и 
других аналогичных обстоятельств; 

- гарантирование беспрепятственного перевода прибылей, полученных от 
инвестиции, за рубеж в свободно конвертируемой валюте. ' 

Отметим, что в последние годы Армения значительно улучшила 


показатели экономической свободы (табл. 17). 


1 Топалян Т.В. Современные проблемы привлечения и использования иностранных инвестиций в Республике 
Армения .(Дис. на соискание уч. степ. к.э.н. ) М.: 2003г. 


Таблица 17. Изменение показателя экономической свободы Армении в 2002-2011 гг. 
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2005 42 70,07 55 80 89,9 88,94 | 81,97 70 90 50 30! 64,94 
2004 44 70,35 55 80 90 88,711! 84,47 70 90 50 25 - 
2003 44 67,32 55 81,2 88,9 84,13 81,7 70 70 50 2) - 
2002 45 68 5 81,4 88,3 81,25 | 91,05 70 70 50 25 - 
































Источник: данные МИД Армении. — Режим доступа: Вр://лаа.ат/а_Ее5/е/бизшеззатт/ПМУЕТМЕМТ $ гиз.раЁ 








Добавим, что, начиная с 1995г., «Уолл Стрит Джорнал» и фонд 
Геритейдж совместно проводят ежегодные глубокие исследования тех 
факторов, которые имеют наиболее прямое влияние на экономическую 
свободу (Показатель Экономической Свободы). Были проанализированы 
следующие факторы, чтобы выяснить общую экономическую свободу: 
свобода предпринимательства, свобода торговли, фискальная свобода, 
доля государства в экономике, денежно-кредитная — свобода, 
инвестиционная свобода, финансовая свобода, права собственности, 
свобода от коррупции, либерализация рынка труда. (табл. 18) 

Благодаря предпринятым правительством мерам, Армения улучшила 
инвестиционный климат и в 2012 году заняла 38-ое место, набрав 69,4 единиц и 
вошла в категорию умеренно свободных стран. А также улучшила показатели 
по ряду категорий, в частности, «получение разрешений на строительство» (46- 
е место против 49-ого год назад), «защита инвесторов» (25-е вместо 98), 


«налогообложение» (108-е против 152-ого). 


В исследовании Армения классифицирована, как страна с «умеренно 
свободной экономикой». Согласно исследованию, вмешательство правительства 
в экономику можно характеризировать как стабильное (умеренный уровень). 
Торговая политика оценена как стабильная (очень слабая защита): 
импортируемые товары в основном свободны от количественных и других 
преград и лицензирования. Приток капитала денежных средств и иностранных 
инвестиций описан как стабильный (незначительные ограничения). Армения 
имеет равное государственное отношение к иностранным инвесторам, которые 
имеют те же права на открытие бизнеса, как и граждане Армении в 
большинстве отраслей экономики. Процесс приватизации продолжается и 
открыт для иностранцев. Согласно оценке Международного Валютного Фонда, 
Армения не осуществляет контроль и не ограничивает открытие валютных 
счетов, банковских операций, текущих переводов, репатриацию прибыли, а 
также внутренних и иностранных инвестиций, осуществляемых лицами, 
имеющими как постоянное, так и непостоянное место жительства в Армении. 

Одновременно следует отметить, что анализ современной 
инвестиционной деятельности в РА подтверждает наличие ряда факторов, 
ограничивающих активность иностранных инвесторов в экономике РА, среди 
которых к основным относим: 

- высокий уровень коррупции и беззакония в стране, по поводу чего у 
иностранных инвесторов есть особенные сомнения; распространенность такого 
взгляда весьма велика и несет негативные последствия: представления об 
обществе как о коррумпированном для большинства инвесторов является 
основным препятствием для ведения бизнеса в той или иной стране; 

- высокий уровень бюрократизации системы и связанные с ней 
монополизации экономики, излишняя степень вмешательства государств в 


отдельных отраслях, отсутствие конкуренции; 


- нестабильность политической системы, поскольку со стороны 
инвесторов постоянно отмечается дефицит надежной информации о стране, что 
подрывает доверие со стороны нерезидентов; 

- высокая степень недоверия к банковской системе и ее низкая 
эффективность: претензии инвесторов заключаются к транспарентности 
банковской системы и к тому, что банки не являются институтами 


финансирования национальной экономики. 
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Рис. 10. Препятствия для инвестиций (% от препятствий, входящих в 
выборку исследования)! 


Источник: Роше Визтезз. 2010 У/онА Вапк 


1 Роше Визшезз. 2010 \!ой4 Вапк 


Особую роль для иностранных инвесторов играют инвестиционные 
риски, которые связаны с опасениями утраты собственности и с сохранением 
прав на нее. В качестве одного из примером в части указанных рисков можно 
рассмотреть пример где при возможном появлении отрицательного воздействия 
основной причиной являются недостатки организации производства. Убытки, 
возникающие из-за указанных рисков, очевидны: недополучение прибыли, 
нарушение установленных сроков возврата кредита и т.д. К следующему виду 
могут быть отнесены технические риски, возникающие при чрезвычайных 
ситуациях, техногенных катастрофах, стихийных бедствиях. Чтобы получить 
возможные гарантии при инвестиционных рисках, зарубежные инвесторы 
используют услуги страховых компаний. 

Однако существование экономических и технических рисков для 
иностранных инвесторов, связанных с вхождением на рынок данной страны, не 
являются барьерами, поскольку подобные риски могут ожидать инвестора и в 
любой другой стране мир. Для РА, начиная с 1990-х гг, существенно 
актуализировались политические риски, которые обладают своей спецификой в 
каждой стране. К таким рискам относятся: риск конфискации имущества 
иностранного инвестора, например, в результате захвата власти либо 
государственного переворота, возможности потерь или уничтожения имущества 
инвестора в результате военных действий, изменения отношения к 
иностранных инвесторам по причине нарастания внутренних социальных 
противоречий. 

Классификация политических рисков для иностранных инвесторов 
проводится на основе разных методов. Иногда большую часть таких рисков 
рассматривают как следствие политической дестабилизации, проявляющейся 
при государственных переворотах, гражданских войнах, забастовках и иных 


аналогичных явлениях. 


Однако подобные явления случаются редко и не могут быть отнесены к 
факторам, которые беспокоят иностранных инвесторов. Эти явления относятся 
к тем инвесторам, которые давно и обширно осуществляют свою 
инвестиционную деятельность в конкретной стране. Если же говорить о 
потенциальных инвесторах, то фактор политической стабильности для них 
выступает для них в качестве непривлекательного или ограничивающего. Так, в 
Восточной Европе был проведен опрос руководителей компаний, желавших 
развернуть свою инвестиционную деятельность, который показал, что 
иностранный инвестор в качестве основного обстоятельства, влияющего на его 
решение об инвестирование, отмечает главенство политической стабильности 
(78% респондентов опроса). 

Следующим важным фактором отмечена емкость внутреннего рынка 
(52%), наличие на нем квалифицированной рабочей силы (29%), экономико- 
географическое положение страны(24%), степень развития инфраструктуры 
(7%), наличие налоговых льгот (2%). 

Проявление нестабильности политической системы, как для 
потенциальных, так и для действующих инвестором представляет собой фактор 
особого беспокойства, особенно когда ввиду подобных событий могут 
возникать внешние и внутренние обострения, для преодоления которых 
государством изменяются правила игры для зарубежных инвесторов (имеются 
ввиду политические риски, относящиеся к правительству). К таким рискам 
могут быть отнесены риски, проявляющиеся при изменении системы 
налогообложения предприятий с участием иностранного капитала, в вывозе 
прибыли, возможных изменений в упорядочении правил владения 
собственностью, в обмене валюты. Это подтверждают итоги опросов, которые 
проводились среди иностранных инвесторов, действующих на территории РА и 


экспертов." 


1'Петросян С.А., Манучарян М.Г. Система страхования от рисков инвестиционной деятельности в Армении — 
важная составляющая инвестиционного климата // В1СНИК Полтавсько! державно! аграрно! академи. 2013. №1. 
С.134-137. 


Особенность РА заключается в том, что, не взирая на некоторые 
сложности внутриполитической жизни, политический риск в существенной 
степени связан с политической стабильностью в регионах. В РА, в условиях 
нестабильной внешней обстановки, основные политические риски связаны с 
экономической блокадой со стороны Азербайджана и Турции, а также ввиду 
обострения политической ситуации на Южном Кавказе, в частности, в Грузии. 
Перспективы развертывания политической ситуации в Грузии и Азербайджане 
выглядя в настоящее время весьма неопределенно, что негативно отражается и 
на Армении. Что касается отношений с Турцией, то руководство РА 
предпринимает шаги к их улучшению, ожидая ответных взаимных шагов. 

Не относя к группе ключевых факторов, которые воздействуют на 
иностранные инвестиции, региональную дестабилизацию, все же отметим ее 
негативное влияние на работу иностранных инвесторов, не имеющих опыта, а 
также в отношении тех, кто готовится экспортировать произведенную 
продукцию на внешние рынки, не ограничиваюсь внутренним небольшим 
рынков. Тем не менее, в целом региональная стабилизация — сфера, в которой 
необходимы незамедлительные решения. 

Если оценивать внешнеполитические риски, то необходимо положительно 
оценивать качественную сторону двусторонних отношений РА и основных ее 
внешнеторговых партнеров — России, Ирана, стран ЕС, США и некоторых 
арабских стран. Огромное, а может и определяющее значение при этом 
необходимо уделять политическому взаимодействию РА и РФ в перспективе. 

Аксиоматично то, что для зарубежных инвесторов уровень развития этих 
двусторонних связей и их стабильность и развитие играют принципиальную 
роль. Ослабление или ухудшение данных связей может явиться еще одним 
поводом для колебаний со стороны иностранных инвесторов. Например, 
ухудшение межгосударственных отношений может вести к экономическому 


бойкоту или эмбарго, либо приостановке или ограничению движения капитала. 


Социальные риски в некоторой степени примыкают к политическим 
рискам и в ряде случае выступают в качестве социально-культурных рисков. В 
основе данной группы рисков лежит особенно и нередко негативное восприятие 
со стороны населения страны-реципиента иностранных инвестиций ввиду 
политических и исторических противоречий, войн и острых конфликтов, 


имевших место ранее, а также ввиду различий ы культуре и обычаях. 


1 Ливенцев Н.Н., Костюнина Г.М. Международные движения капитала (Инвестиционная политика зарубежных 
стран) учеб. М.: Экономист, 2004г. 


Следует отметить, что в РА общество в целом весьма либерально 
относится практически ко всем зарубежным инвесторам, и имеются факты 
позитивного восприятия населением республики иностранных инвесторов 
независимо от страны их базирования. Это не относится лишь к инвесторам, 
действующих в естественных монополиях (энергораспределеительные сети, 
связь) и традиционных отраслых (например, производство коньячной 
продукции) и торговле, где присутствие зарубежного капитала отрицательно 
оценивается различными слоями населения РА. 

Чтобы снизить потенциальные отрицательные воздействия политических 
рисков в РА, необходима скорейшая выработка комплекса мер по использования 
страховых механизмов как на правительственном, так и на частном, 
межгосударственном и внутреннем уровнях. Этот процесс базируется на 
безусловном создании юридической базы по защите прав инвесторов. 

Ранее уже сформулирован ряд предложений по совершенствованию 
правовой базы РА и в связи с действующим законом страны «Об иностранных 
инвестициях» режим защиты иностранных инвесторов от политического риска 
не является абсолютной гарантией. Государство по существу само 
предоставляет гарантии для соственников и контролирует качество их 
предоставления. Более действенным методом на — двустороннем 
межправительственном уровне следует считать заключение соглашений по 
стимулированию и защите вкладов. Еще одним эффективным методом 
минимизации политических рисков следует считать формирование независимой 


судебной системы. 


Чтобы снизить степень влияния политического риска для иностранного 
инвестора, необходимо их надежное и своевременное информационное 
обеспечение. Международная практика показывает, что вне зависимости от 
реального состояния инвестиционной деятельности в данной страны, 
иностранные инвесторы имеют склонность рассматривать с максимальной 
степенью риска ту страну, о которой они не обладают достаточным объемом 
информации. В перспективе данный факт играет важное значение для РА, 
поскольку она представляет собой молодое государство с ограниченной 
территорией, небольшой численностью населения, находящуюся в регионе с 
обостренными политическими отношениями с соседними странами. Поэтоум 
РА далеко не всегда в глазах иностранного инвестора предстает надежной в 
экономическом, политическом и социально-культурном планах. 

К следующему и более продуктивному методу защиты иностранных 
инвестиций необходимо отнести использование страховых компаний. Вместе с 
тем, в обычных страховых договорах, заключаемых частными страховыми 
компаниями, политические риски рассматриваются в разделе «форс-мажорные 
обстоятельства» и поэтому в большинств случаев не подлежат компенсации. 
Лишь в последние годы наблюдается рост активности со стороны частных 
страховых компаний в сфере защиты от политических рисков. На бывшем 
постсоветском пространстве от малых политических рисков их страхованием 
занимаются страхования компаний 11оу4’з (Великобритания), Сегтез 
(Германия), АТО (США), СоЁасе (Франция). 

Эффективным методом страхования деятельности иностранного 
инвестора, наряду с указанной деятельностью частных страховых компаний, 
является создание крупных компаний под патронажем государства либо его 


непосредственным участием. 


Поддержкой инвестиционных программ с участием иностранных 
компаний может стать участие государства или международной финансовой 
организации в данном проекте. Такое участие, не включая в себя 
непосредственные элементы, присущие страхованию, как показывает 
международная практика, в то же время является убедительным гарантом для 
иностранного инвестора. Для иностранного инвестора факт участия государства 
в инвестиционном проекте является гарантией того, что само государство 
заинтересовано в благополучной реализации проекта. А участие 
международной организации в каком-либо проекте позволяет предполагать, что 
данные организации в случае необходимости используют все имеющиеся на 
вооружении рычаги и методы для воздействия на правительство данной страны, 
подразумевая при этом снятие всех преград. 

В США и в ряде других стран созданы специализированные учреждения, 
так называемые «Государственные агентства по предоставлению гарантий», 
основной целью которых является координирование работ государства по 
инвестированию, и в которых в той или иной степени привлечены и 
государственные средства. Государственное участие в инвестиционных 
программах может проявляться следующим образом: 

- в качестве собственника, то есть часть акций компании находится в 
собственности у государства; 

- кредитование по льготным условиям; 

- субсидирование инвестиционных программ. 

Как представляется, в Армении время создания такого рода агентства уже 
пришло, однако для этого сначала надо обеспечить соответствующую 


нормативно-правовую базу. 


Ряд государств, стремясь защитить национальные компании, делающие 
вклады за рубежом, сами осуществляют страхование экспортируемого капитала. 
Примером может стать действующая в США Корпорация частных иностранных 
инвестиций (Оуегзеаз Риуае шуезитеп{ Согрогайоп - ОРС), которая оказывает 
помощь американским предпринимателям при осуществлении инвестиций за 
рубежом. Помощь проявляется при страховании прав собственности от 
политических воздействий, предоставлении консультационных услуг, при 
финансировании долгосрочных и краткосрочных инвестиционных программ. В 
сферу деятельности ОРС включена и Республика Армения, где уже 
застрахованы ряд программ с участием американской стороны. 

Для осуществления страхования от неторговых (политических) рисков 
еще в 1985 г. было создано Многостороннее агентство по защите инвестиций 
(МшШ@аега| шуезитепЕ Очагамее Асепсу - МПА), членами которого в 
настоящее время являются свыше 160 государств мира, в том числе и Армения. 
Основная деятельность МСА связана с предложениями долгосрочных услуг по 
страхованию от политических рисков, предоставлением консультационных и 
маркетинговых услуг. За годы деятельности МТОА число стран - членов этого 
агентства резко увеличилось так же, как и объём сделок по страхованию. 

В последние годы в МПОА большое число гарантий из стран-участниц 
приходилось на США и страны Карибского Бассейна, которые, например, в 
2010 г. вовлекли 45% от общего объёма страховок, 24-25% составляют страны 
Центральной и Восточной Европы и республики бывшего Советского Союза. 
Крупнейшими по страховому сотрудничеству с МООА из стран-соседей и 
партнеров Республики Армения являлась Россия (страхование на 340 млн. 
долл.) и Турция (230 млн. долл.). В Азербайджане (19 млн. долл.) и Грузии (2 
млн. долл.) МОА также осуществлялись страховые программы. В Армении 
МА не было осуществлено ни одной страховой программы, и только в 
последнее время начались работы в этом направлении, которые, безусловно 


необходимо активизировать. 


Таким образом, система страхования от рисков инвестиционной 
деятельности является важной составляющей частью инвестиционного климата 
страны. 

Учитывая важность улучшения инвестиционного климата, необходимо в 
ближайшее время повысить ее уровень до уровня передовых стран. Проводимая 
в этом направлении политика должна содержать широкий спектр 
взаимосвязанных составляющих, а именно: 

- формирование действенной антимонопольной системы по поддержанию 
конкуренции; 

- оздоровление бизнес-среды и приближение к соответствующему 
уровню; 

- эффективная реализация антикоррупционной программы и обеспечение 
действенности судебной системы; 

- расширение полномочий государственной комиссии по защите 
экономической конкуренции; 

- упрощение процедур по регистрации бизнеса; 

- совершенствование законодательства в налоговой сфере и создания 
равных конкурентных условий; 

- дальнейшее углубление финансового посредничества и обеспечение 
подвижек в вопросе увеличения объема предоставляемых услуг; 

- дальнейшая либерализация торговли и устранение технических 
запретов; 

- улучшение состояния инфраструктур и либерализация авиации и 
железной дороги. 

В результате реформирования авиации и железной дороги необходимо 
снизить транспортные расходы. 

Реформы в сфере энергетики, водоснабжения и телекоммуникаций 
приведут к постепенному сокращению перебоев в энерго- и водоснабжении, 


повышению качества предоставляемых услуг. 


Осуществляемая на рынке труда политика, наряду с либерализацией 
трудовых соглашений должна быть направлена на поощрение внедрений с 


целью повышения качества труда. 


Недостаточный уровень государственного регулирования и 
распространение коррупции в этой отрасли - основные факторы, 
препятствующие стабильному развитию страны. В Армении крайне высок 
процент неофициальных выплат различным госструктурам. По «выплатам» 
налоговой инспекции среди 26-и стран ЕЦА Армения занимает предпоследнее 
место. Эта проблема решится лишь благодаря целенаправленной политике 
повышения качества и эффективности государственного управления, а также 
последовательной реализации постановления об антикоррупционной стратегии, 
принятой правительством страны в 2003 г. 

Вопросы инновационной политики и внедрения современных технологий 
упираются в несовершенство взаимоотношений между поставщиками и 
потребителями. Усилия в этой области должны быть направлены на разработку 
действенных механизмов поощрения компаний, внедряющих инновации, а 
также устранению причин, препятствующих здоровой конкуренции в 
телекоммуникационной сфере. 

Благодаря указанным мероприятиям, в Армении возможно будет 
сформировать благоприятный инвестиционный климат, что станет основой для 
реализации прогнозируемого на 2021 г. объема прямых инвестиций в размере 


2.1 млрд. долларов. 


3.3. Свободные экономические зоны как инструмент привлечения 
иностранных инвестиций в экономику страны 

В международной практике сложились различные формы сотрудничества 
и партнерства с нерезидентами в сфере привлечения и использования 


инвестиционных ресурсов. Среди них следует отметить: 


1'Программа стабильного развития Армении. - Ереван, 2008. 


- международная кооперация производства, итогом которой становится 
трансфер технологий и создание совместной собственности; 

- получение и использование зарубежных кредитов; 

- получение оборудования на основе лизинга от зарубежных партнеров; 

- получение кредита на компенсационной основе; 

- привлечение предпринимательского иностранного капитала на основе 
создания совместных предприятий с разной долей иностранного участия, в том 
числе и за счет продажи акций иностранным инвесторам; 

- создание полностью принадлежащих иностранным инвесторам 
предприятий; 

- развитие сотрудничества с зарубежными компаниями в развитии 
производства на договорной основе без образования юридического лица; 

- привлечение иностранных инвесторов на основе соглашений о разделе 
продукции и концессионных соглашений; 

- создание СЭЗ, деятельность которых направлена на активизацию 
привлечения иностранного капитала на определенную территорию; 

- выход компаний на мировой фондовых рынок. ' 

Для привлечения иностранных инвестиций и развития экономики 
Армении серьезным стимулом могут стать свободные экономические зоны 
(СЭЗ). Свободная экономическая зона представляет собой отдельную 
территорию внутри страны, где местным и иностранным производителям или 
торговцам представляются определенные привилегии, в основном, на 


начальном этапе разворачивания бизнеса. 


1 Данько Т.П., Окрут 3.М. Свободные экономические зоны в мировом хозяйстве. Т.: ИНФРА-М. 1998 


Основным эффектом СЭЗ является то, что развивается местное 
производство, создаются дополнительные рабочие места, увеличиваются 
инвестиции, происходит улучшение макроэкономических показателей страны. 

Одним из ключевых этапов в реализации принципа открытой экономики 
представляется формирование свободных экономических зон. 
Функционирование последних есть следствие активизации и либерализации 
внешнеэкономической деятельности страны. Экономика СЭЗ обладает высокой 
степенью открытости внешнему рынку, а налоговый и таможенный режим 
является благоприятным как для внутренних, так и для внешних инвестиций. ' 

Как экономическая территориальная подсистема национальной 
экономики СЭЗ способны наращивать эффективность развития экономики 
страны в целом, поскольку привлекают необходимые объемы инвестиций. 
Кроме привлечения инвестиций, которые задействованы с целью активизации 
экономической конъюнктуры региона, создание СОЗ также увязано с решением 
таких ключевых задач, как их превращение в площадку по апробации новейших 
методов хозяйствования, точек роста региональной экономики и увеличения 
занятости. 

На протяжении последних десятилетий развитие СЭЗ стало одной из 
важнейших тенденций развития мировой экономики. К важнейшей цели их 
организации относится стимулирование экономического развития страны либо 
конкретных отраслей промышленности и экономике. Тем не менее, эволюция 
СЭЗ подтвердила и наличие такой цели их создания, как использование СЭЗ как 
комплекса метода модернизации экономики на региональном уровне в 


контексте ее перехода к рыночным принципам хозяйствования.? 


1 Григорян С.А., “Свободные экономические зоны-инструмент международного сотрудничества”. Вестник 
РГЭА, 1996,№ 3-4 


2 Зименков Р.И. Роль России и США в мировых инвестиционных процессах, М.: 2008г. 


Выгоды экономики и общества от создания СЭЗ очевидны и весьма 
весомы. Существенным аспектом их функционировании является то, что они 
работают как на внутреннем, так и на мировом рынке. СЭЗ в качестве точек 
экономического роста привлекательны для иностранных инвесторов с точки 
зрения особого механизма налогообложения, гарантий неизменности 
нормативно-правовой базы, упрощения административных и бюрократических 
процедур. 

Иностранные инвесторы и предприятия с участием иностранного 
капитала, осуществляющие хозяйственную деятельность в СЭЗ Армении, 
помимо и классических гарантий и прав, предусмотренных в СЭЗ в зарубежных 
странах, наделяются дополнительными льготами: 

- упрощение порядка регистрации компаний с иностранными 
инвестициями: для предприятий с небольшим объемом инвестиций необходимо 
предусматривать регистрацию в уполномоченных органах самой СЭЗ; 

- предоставление льготного налогового режима, а именно пониженные 
налоговые ставки для иностранных инвесторов, включая налог на прибыль, 
переводимые за границу; при этом ставка налога не может быть менее 50% 
действующих ставок на территории РА для предприятий с иностранными 
инвестициями в стране; 

- уменьшение ставки платы за недропользование и предоставление прав 
долгосрочной аренды сроком до 70 лет, включая возможность субаренды; 

- предоставление особого таможенного режима, которые включает 
пониженные пошлины на ввоз/вывоз товаров и упрощение порядка пересечения 
границ; 

- упрощение порядка въезда иностранцев, в том числе безвизовый 


порядок въезда. 


СЭЗ способны оказывать на экономику региона той или иной страны как 
прямое, так и косвенное положительное воздействие. Они могут способствовать 
улучшению имиджа страны, появлению новых рабочих мест с возможностями 
обучения новым технологиям и культуре производства. Важно отметить и рост 
отчислений в бюджет, возможности получения бизнес-услуг на мировом 
уровне, производство импортозамещающей продукции, рост экспорта, 
интенсивные темпы развития экономики региона, который объявлен СЭЗ. 

Механизм формирования СОЗ должен явиться инструментом 
модернизации национальной экономики и привлечения в страну масштабных 
иностранных инвестиций, а не тем способом, когда льготы в СЭЗ является 
методом латентного субсидирования экономических интересов некоторых 
групп и первоначального накопления капиталов, которые впоследствии 
«утекают» за рубеж. 

Крайне важно сформировать такие условия, чтобы преференциальный 
режим применялся не для предоставления льгот отдельным предприятиям, 
территориям и отраслям, а был направлен на развитие новых форм 
хозяйствования, развития внешнеэкономических связей, которые обеспечили бы 
технологический прорыв страны. Кроме этого, создание СЭЗ будет 
способствовать ускорению интегрирования экономики страны в систему 
современных мирохозяйственных связей и притягиванию огромного потока 
товаров и капиталов.‘ 

Помимо указанного выше, создания СЭЗ выступает одним из наиболее 
эффективных методов привлечения иностранных инвестиций и катализирует 
развитие экономики и внешнеэкономических связей региона и страны. Однако 
для этого политика их создания должна быть взвешенной, последовательной и 


продуманной. 


1 Дерюгина С.В. Правовые аспекты понятия “Свободная экономическая зона// государство и право, 1997 №5 


Поэтому важно учитывать, что создание СЭЗ определяет эффективность 
экономического развития на основе наращивания объемов экспорта, роста 
занятости, осуществления модернизации промышленности и ускоренного 
внедрения новых технологий. Указанные достижения и обуславливают интерес, 
проявляемый многими странами к формированию на территории своей страны 
СЭЗ.! 

Создание СЭЗ в Армении давно стало необходимостью. После 
Спитакского землетрясения 1988 г., при содействии академика А.Г. Аганбекяна” 
для скорейшего устранения последствия, рабочая группа с участием 
руководителя аналитического центра «Альтернатива» доктора экономических 
наук Т. Манасеряна, автора настоящей диссертации (в то время — депутата 
Верховного совета Армянской ССР) представила концепцию создания СЭЗ в 
Армении.’ В июне 1990 г. Верховным советом СССР был принят закон о 
создании в Армении свободной экономической зоны, который, однако, в силу 
дальнейших событий, остался на бумаге. После приобретения Арменией 
независимости в 1991 г. работы по этому направлению были продолжены. 
Правительству страны были представлены новые пакеты с предложениями о 
создании локальных СЭЗ, но сопротивление некоторых сил помешало 
реализации этих проектов. 

В ноябре 2008 г. правительство Армении утвердило концепцию создания 
свободной экономической зоны на прилегающей к аэропорту «Звартноц» 
территории. 21-ого июня 2011 года президент Армении подписал принятый 
парламентом 25 мая закон «О свободных экономических зонах» и 


сопутствующие ему законы. 


1 Аидрианов В.Д. Эти зоны стимулируют экспортий деловой мир, июль, 1996г. 
2 Аганбекян А.Г. “Кризис,Беда и шанс для России” М. 2009г. 


3 Манасерян Т. Свободные экономические зоны в Армении. «Финансы и экономика» ноябрь-декабрь №11-12, 
2008 г. 


Закон создает новый правовой режим для реализации экономической 
деятельности. Его целью является формирование благоприятной экономической 
атмосферы, решение проблемы экспорта и создание благоприятных условий 
для экспортоориентированных предприятий. 

Законом предусматривается создание нового благоприятного правового 
режима свободных экономических зон, которые будут формироваться на основе 
решения правительства, в котором будут обозначены цели, описаны зоны. При 
этом, если зона не будет активно задействована в течение года, то решение 
правительства будет признано недействительным. Для зон также будут 
определены специальные таможенные и налоговые режимы, а также льготы на 
ряд налогов. По решению правительства, уже в 2012 г. должна была начать 
работу зона свободной торговли на территории завода «Марс» в Ереване. 
Министерство экономики Армении и компания «Ситроникс-Армения» в апреле 
2012 г. подписали договор об организации свободной экономической зоны 
созданной на территории ЗАО «РАО Марс» и ЗАО «Ереванский научно- 


исследовательский институт математических машин» (Ер.НИИММ)." 


4 Постановление Правительства Армении “О создании свободной экономической зоны и утверждении ЗАО” 
Ситроникс Армения” в качестве организатора СЭЗ” 08.02.2012 года. 


Предприятие ЗАО «РАО Марс» было основано в 1995 году рядом 
европейских компаний. Оборудование, поставленное из США и западно 
-европейских стран, позволяет разрабатывать и производить сложную 
электронную продукцию. В 2002 году завод был передан России в счет 
погашения государственного долга. В 2008 году ЗАО «РАО Марс» вместе с 
другими предприятиями (ЕрНИИММ, ЕрНИИАСУ и НППО материаловедения) 
было передано в управление российской компании «Ситроникс». ЗАО «РАО 
Марс», специализировавшейся на производстве роботов, может стать передовой 
свободной экономической зоной в Армении. Инфраструктура предприятия 
отвечает современным требованиям производства. Инвестиции, которые 
потребуются для создания СЭЗ на территории «РАО Марс» оцениваются в 
несколько десятков млн. долларов. Размер вложений будет зависеть от 
программы, которая будет разработана, а также от объема участия компании 
"Ситроникс" (владеющей заводом), а также российской стороны в целом. 
Компаниям предоставляется современная структура и особый режим - 
упрощение таможенных и налоговых условий с предоставлением льгот. 

Производство в свободных экономических зонах началось с 2013 года и 
ориентировано на экспорт. На данном этапе важно заложить законодательную 
основу для развития СЭЗ. Параллельно ведутся переговоры с 
заинтересованными компаниями. Общая площадь промышленной площадки 
СЭЗ составляет свыше 100 тыс. квадратных метров, в частности, 77 тыс. - на 
предприятии «Марс»» и 27 тыс.- на территории упомянутого института. Общий 
объем вложений, согласно инвестиционной программе, составлял около 10 млн. 


ДОЛЛ. 


Деятельность СЭЗ будет вестись в двух плоскостях - разработка высоких 
технологий и их практическое применение в производственном процессе.' 
Ожидается, что уже в первые два года в рамках СЭЗ может быть создано 1.5 
тыс. новых рабочих мест, а к 2020 г. их количество увеличится до 5 тыс. Есть 
предварительная договоренность о сотрудничестве с 7-8 странами, такими как 
Иран, США, Индия и др. Продукция СЭЗ в обязательном порядке должна быть 
направлена на экспорт. 

Целью создания СЭЗ является привлечение иностранных инвестиций для 
увеличения объемов экспорта, внедрение повешенных технологий с участием 
ведущих мировых компаний. 

По решению правительства созданы свободные зоны торговли на 
территории международного аэропорта «Звартноц», в сфере ИТ в Разданском 
ущелье и на территории технопарка в Гюмри. Аэропорт «Звартноц» 
эксплуатирует ЗАО «Армения - Международные аэропорты» в соответствии с 
30-летним концессионным управлением, предоставленным армянским 
правительством в 2001 году. 

«Решение о создании свободной экономической зоны на прилегающей к 
аэропорту «Звартноц» территории необходимо претворить в жизнь в 
максимально короткие сроки, поскольку она представляет большую важность, 
особенно с учетом того, что концессионер аэропорта - владелец нью-йоркской 
холдинговой компании Аштенсап ПметаНопа| Апорог$, аргентинский 
предприниматель армянского происхождения Эдуардо Эрнекян выразил 
готовность принять участие в её реализации», - заявил премьер-министр 


Армении Т. Саркисян в ходе правительственного заседания.? 


1 Хачатурян А.А. Иностранные инвестиции: курс лекции. М. 2009г. 


2! В Армении утверждена концепция создания свободной экономической зоны [Электронный ресурс]. - АККА 
Ме\м5 Азепсу. 27.11.2008. — Режим доступа: Вр://агка.ап/га/пе\миз/есопоту/12179/# фаз. аМоСс80а.дрчЕ 





В 2011 г. на территории аэропорта был сдан в эксплуатацию холодильный 
комплекс, который занимает площадь в 2200 кв. м и емкость которого 
составляет около 540 т. Инвестиции в рамках программы составили 6 млн. долл. 
(кстати, в 2010 году в отношении холодильников производственного назначения 
была установлена нулевая ставка таможенной пошлины). А уже в июле между 
Министерством экономики РА и компанией «Корпорации Америка СА» было 
подписано соглашение о сотрудничестве, в котором указаны рамки 
предстоящих в направлении задействования СЭЗ работ и направления 
сотрудничества. Реализация товара и организация закупок в зоне имеет 
существенное значение для сельского хозяйства. Поэтому закупочные 
перерабатывающие предприятия находятся в центре внимания правительства. 

Развитие сельскохозяйственной отрасли должно идти с полноценным 
использованием возможностей индустриализации сельского хозяйства и 
цепочки «производство-переработка-рынок», что даст возможность увеличения 
доходов хозяйств. Реализация концепции даст возможность увеличить 
экономический потенциал отрасли, а также поспособствует пересмотру, в 
случае необходимости, стратегии развития сферы сельского хозяйства 
посредством стимулирования производства конкурентной и нацеленной на 
экспорт продукции. 

онцепция преследует семь основных целей, в частности, рост грузовых 
перевозок, создание регионального специализированного центра логистики, 
соответствующего международным стандартом, увеличение роста объемов 
производимой в республике сельскохозяйственной продукции посредством 
увеличения спроса, повышение информированности сельских хозяйств о 
спросе на международных рынках, стимулирование агротуризма, рост 
производительности в сфере сельского хозяйства, в том числе по линии 


производства органической сельхозпродукции. 


Создание СЭЗ в Армении предусматривает, в частности, облегчение 
режима регистрации предприятий методом «одного окна» в режиме онлайн, 
использование упрощенных и облегченных таможенных процедур для 
товарооборота товаров и услуг, наличие снабженного соответствующей 
техникой сертификационного филиала, применение в отношении сельских 
хозяйств высококачественных и упрощенных банковских услуг и механизмов 
кредитования, представление налоговых отчетов в электронном формате, 
освобождение действующих в свободной экономической зоне предприятий от 
выплаты налога на прибыль в случае, если 90 % от совокупного дохода за 
текущий год получено в этой зоне, освобождение импортируемых через эту 
зону товаров от выплат таможенных пошлин НДС и налогов на имущество. 

В феврале 2014 г. создана СЭЗ для ювелирных изделий, где участвуют 15 
стран. В том, что созданная свободная экономическая зона будет стимулировать 
развитие ювелирной промышленности в Армении, участники не сомневаются, 
более того, они заинтересованы в создании СЭЗ и высказали готовность 
работать в этих условиях и основывать новые предприятия. 

Иностранные государства и компании проявляют большой интерес к 
создаваемым на территории Армении СЭЗ. Предприятия российских регионов 
интересуются возможностями СЭЗ в Армении. Они заинтересованы в 
реализации своих идей на базе Гюмрийского технопарка. Интересует их и 
возможность работы в СЭЗ при аэропорте «Звартноц», благодаря наличию 
воздушных и наземных коммуникаций. 

В 2011 г. в рамках заседания Межправительственной комиссии по 
экономическому сотрудничеству между Республикой Армения и Российской 
Федерацией подписано соглашение, предусматривающее создание свободной 
экономической зоны на территории нескольких ереванских заводов, 


выпускающих продукцию для оборонно-промышленного комплекса. 


Представители канадской компании В&О Ан$' приехали в Армению, 
рассмотрели все возможности СЭЗ, а также потенциал сферы информационных 
технологий страны и решили основать здесь компанию, став, таким образом, 
первым участником СЭЗ в Армении. Компания планирует в течение пяти лет 
осуществить в Армении инвестиции в размере 2.2 млн. долларов. Основная 
деятельность компании заключается в разработке программ для мобильных 
платформ. Компания базируется в Ванкувере, у нее — десятки крупных клиентов 
во всем мире. Он давно искала подходящее место для основания своего 
представительства, и Армения подошла по всем критериям. Здесь есть весьма 
ценные человеческие ресурсы, огромный потенциал сферы информационных 
технологий, и отсюда легко поддерживать связь одновременно как с Европой, 
так ис Азией. 

Свободная экономическая зона будет работать в двух направлениях- 
высоких технологий и производства новых технологий. Предварительные 
договоренности о сотрудничестве достигнуты с несколькими иностранными []- 
компаниями, в том числе, из США, Ирана, Индии, Великобритании. Одним из 
обязательных условий формирования СЭЗ является производство продукции, 
нацеленной на экспорт. 

Корейской компании Соге Сгоз$ также интересна зона свободной торговли 
в Армении. Эта компания занимается производством современных технологий 
и обладает успешным опытом работы в различных странах мира. Развитие 
сферы информационных технологий является одним из приоритетов 
правительства Армении, и страна заинтересована в сотрудничестве с 


передовыми компаниями мира. 


1 Компания К &О Аг$ основана в 2000 году в Ванкувере. Компания занимается разработкой мобильных 
приложений, в частности, картографией, видеостриммингом. 


Франция также выразила готовность стимулировать выход своих 
компаний в свободные экономические зоны Армении. В конце 2012 года 
Правительством страны была выражена готовность к стимулированию прихода 
французских компаний в создаваемые в Армении свободные экономические 
зоны. Детально прорабатываются вопросы дальнейшего участия французских 
компаний в программах в сфере энергетики, а также их участие в строительстве 
нового энергоблока Армянской АЭС. 

Помимо прочего Комиссия по торговой политике ЕС, состоящая из 28 
стран-членов организации, приняла 29 февраля 2012 г. единогласное решение о 
начале переговоров с Арменией по соглашению «О глубокой и всеобъемлющей 
зоне свободной торговли». Благодаря соглашению Армения получит 
возможность диверсифицировать структуру экспорта и на благоприятных 
условиях выйти на европейский рынок. 

Кроме того, Армения представила Италии проект свободных 
экономических зон. Обсуждаются возможности привлечения в свободные 
экономические зоны РА итальянских компаний, осуществляющих деятельность 
в сферах современных технологий и инноваций. Также есть договоренность для 
создания зоны свободной торговли на территории между Арменией и Ираном. 

Создание свободной экономической зоны является наилучшим условием 
для привлечении и реализации иностранных инвестиций, а реализация 
программы поспособствует созданию благоприятной инвестиционной среды, 
что отвечает правительственной концепции о трансформации Армении в центр 
приоритета для бизнеса и инвестиций. 

Подробно изучая и анализируя процесс создания и эффективность СЭЗ, 


диссертант приходит к выводу, что, исходя из специфических условий Армении 


(маленькая территория, экономическая блокада и т.д.) необходимо: 


2Париж выражает готовность стимулировать выход французских компаний в свободные экономические зоны 
Армении [Электронный ресурс]. - АВКА Ме\з Асепсу. 13.11.2012. — Режим доступа: 
Бир://агКа.апл/га/пе\ууз/есопоту/раг17В уугатваеё 2ооупо5Е зитпигоуай уукво4_Напи7$ КИП Котрашу_у_зуоБо 
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- сделать всю территорию Армению Особой экономической зоной (ОЭЗ). 
Создание зоны отдельными частями не дают желаемого эффекта, поскольку они 
служат интересам узкого круга людей, иногда становятся прибежищем для 
недобросовестных налогоплательщиков и не обеспечивают необходимых 
иностранных инвестиций для интенсивного развития экономики страны. Также 
необходимо создать на приграничных с Азербайджаном территориях создать 
офшорные зоны, освобождая инвесторов от уплаты всех налогов на этих 
территории; 

- создать ОЭЗ на территории Нагорного Карабаха, соучредителями 
которой могут стать Нагорный Карабах, Азербайджан, Армения и Россия. 
Успешное функционирование ОЭЗ на территории Нагорного Карабаха, а значит, 
привлечение иностранных инвестиций и внедрение новейших технологий со 
стороны ведущих зарубежных компаний может стать огромным толчком для 
развития экономики страны. Их присутствие приведет не только к открытию 
новых рабочих мест, но и повышению степени известности этих республик за 
рубежом и как следствие - к росту инвестиционной привлекательности страны 
и станет одним из эффективных инструментов в решении Нагорно- 
Карабахского конфликта, а также будет способствовать улучшению 
экономических и политических отношений между Арменией и Турцией, с 


последующим привлечением в экономику РА турецких инвесторов. 


3.4. Развитие лизинга как способа привлечения иностранных 


инвестиций в экономику РА 


К одной из важнейших договорно-правовых форм инвестиций относится 
финансовый лизинг. Договор лизинга заключается с лизингодателем, 
коммерческая деятельность которого по финансированию лизинга реализуется 
на коммерческой и профессиональной основе. В этом его принципиальное 
отличие, например, от соглашения о разделе продукции, когда в качестве одного 
из контрагентов выступает собственно государство. Возникновение договора 
финансового лизинга как вида финансовой аренды связано с существоанием 
потребностей сторон по распределению расходов по эксплуатации имущества и 
налогов между собой. При этом, взаимоотношения с государства по уплате 
налогов и прочих платежей вовсе не предполагалось затрагивать. Данные 
обязательства исполнялись сторонами полностью и лишь распределение 
расходов по исполнению подобных обязательств регулировалось на договорной 
основе. 

Договор лизинга может быть рассмотреть как правовой способ, 
позволяющий одной стороне принимать участие в расходах по эксплатации 
имущества, переданного в аренду и, соответственно, претендовать на долю 
прибыли, получаемую в ходе использования данного имущества. Иными 
словами, договор лизинга необходимо рассматривать в качестве договорной 
форм инвестиций, а лизингодателя (арендодателя) считать инвестором, который 
вкладывает свои средства в производство.‘ 

Одним из наиболее точных определений лизинга является его трактовка 
группой Всемирного банка: «Лизинг — это контрактные взаимоотношения 
между двумя сторонами, которые позволяют одной из сторон в обмен на 
оговоренные периодические платежи использовать оборудование, другие 
материальные ценности. Юридически оформленный владелец имущества 
больше полагается на способность пользователя этого имущества получать от 


его использования дост аточный поток налично сти, для того, чтобы 


1 Лещенко М.И. Основы лизинга: учебное пособие. - М.: Финансы и статистика, 2000. — 336 с. 


осуществлять лизинговые платежи, а не на кредитную историю, состав активов 
или капитальную базу». 

Лизинг -— это правильный выбор эффективного инструмента 
инвестирования, который позволяет: 

- провести модернизацию и расширение основных фондов без отвлечения 
собственных ресурсов; 

- снизить требуемое обеспечение на возвратности заемных средств; 

- обслуживать договор лизинга за счет выручки, получаемой от 
использования лизингового имущества; 

- осуществлять налоговую политику и планирование, исходя из 
прогнозных денежных потоков предприятия; 

- использовать механизм ускоренной амортизации, уменьшающий сумму 
налога на имущество и налога на прибыль; 

- НДС, включенный в лизинговые платежи, принимается налоговыми 
органами к зачету в полном объеме. 

Затраты, связанные с эксплуатацией имущества, а также все лизинговые 
платежи относятся на себестоимость, снижая налогооблагаемую базу по налогу 
на прибыль.” 

Реальный сектор экономики Армении, как уже отмечалось выше, остро 
нуждается в привлечении инвестиций, и прежде всего иностранных, для 
коренного обновления основных фондов и приобретения современных 
технологий. Только в сельском хозяйстве 70% техники эксплуатируется более 
20 лет. За последние 20 лет обновлено лишь 30%, причем лишь 5,4% парка 


сельхозтехники соответствует нормативным срокам эксплуатации. 


1 Красева Т.А. Основы лизинга. — Ростов н/Д: Феникс (серия учебники), 2003. — 224 с. 


2 Ивасенко А.Г. Лизинг: экономическая сущность и преспективы развития:уч. пос. М.: Вузовская книга, 1997. 


Одним из важнейших механизмов привлечения иностранных инвестиций 
для приобретения производственных фондов является международный лизинг, 
отличительная особенность которого заключается в том, что он представляет 
собой одновременно механизм финансирования и инвестирования. Принимая 
во внимание растущий спрос на данный вид финансовых услуг, в Армении еще 
с 2003 года основано ЗАО «АКБА - Лизинг». 

«АКБА — Лизинг» финансирует следующие сферы деятельности для 
приобретения оборудования промышленности и энергетики: 

- сборочные линии и линии-заводы; 

- полиграфическое оборудование; 

- генераторы и турбины, другая специализированная техника; 

- сельскохозяйственная техника, тракторы; 

- сельскохозяйственное оборудование для хранения и обработки. 

- медицинское оборудование; 

- стоматологические кресла и т.д. 

Международная финансовая корпорация (ТРС), которая является членом 
Всемирного Банка, проводя мониторинг рынка для ООН, выразила желание 
участвовать в создании возможностей для лизинговых операций в Армении. 
Благодаря совместным усилиям участников этой важнейшей для развития 
Армении программы, «АКБА — Лизинг» и корпорация РС начали свою 
деятельность с 2003 г. 

В 2008 году доля лизинга в общем объеме инвестиций армянских 
предприятий клиентов «АКБА — Лизинг» составляла мизерную часть. По 
приблизительным расчетам, модернизация основных средств лишь на 10-15 % 


проводится за счет лизинговых операций. 


3 Човушян Э. Лизинг в России. — М.: 1999. С.130. 


В развитых странах, а также во многих странах СНГ, доля лизинга в ВВП 
достигает 10%, так как в этих странах существует государственная поддержка 
лизинга. В Армении же доля лизинговых сделок в ВВП далека даже от одного 
процента. Для улучшения положения было необходимо внести некоторые 
корректировки в действующее законодательство, либо создать отдельные 
законодательные нормы. Отметим, что деятельность игроков лизингового рынка 
регулируется Гражданским кодексом РА и законом о кредитных организациях, 
где лизинговым компаниям отведено отдельное место. Однако действующее 
законодательство и положения запрещают применять методы ускоренной 
амортизации хозяйствующими субъектами, что очень распространено в 
международной практике. А ведь именно возможность оптимизации 
амортизационных сумм и позволяет предприятию целенаправленно влиять на 
финансовые результаты производства и хозяйственную устойчивость 
предприятия. В настоящее время амортизация основных средств производится 
на армянских предприятиях линейным способом, что делает лизинг 
неконкурентоспособным по сравнению с кредитом. 

Сегодня Правительство занимается изменением действующего 
законодательства с целью подчеркивания преимущества лизинга. С 2009 г. 
начался прирост лизинговых сделок и общий объем их составил 18,3 млн. долл. 
Львиная доля портфеля компании (50%) приходилась на лизинг транспортных 


средств: грузовых и легковых автомобилей, тракторов спецтехники и др. 


После реструктуризации и диверсификации портфеля в течение 2009 года 
доля лизинга транспортных средств сократилась до 36%, за счет увеличения 
доли лизинга медицинского оборудования (4.5% от общего портфеля), 
типографического оборудования (8%), оборудования для горнодобывающей 
промышленности (6%), перерабатывающей пищевой промышленности (8%), 
инновационных технологий, а также генераторов и турбин для малых ГЭС, 
строительной техники (краны, грейдеры), офисного оборудования. Однако за 
счет доли лизинга коммерческой недвижимости, которое успешно внедряется, 
процентное соотношение разных видов лизинга изменилось. 

Принимая во внимание растущий спрос на данный вид финансовых услуг 
в Армении, «Америабанк» расширил спектр представляемых лизинговых 
продуктов в 2012 г., увеличивая лизинговый портфель банка в несколько раз. 
Большая часть лизингового портфеля банка приходится на строительство, 
пищевую, горнорудную промышленность, здравоохранение, а также на сферу 
торговли и услуг. «Америабанк» разработал гибкие условия для лизинга, что 
позволило не только обеспечить рост портфеля, но и привлечь компании, 
представляющие разные отрасли экономики. Некоторые лизинговые операции 
банка осуществляются при участии международных финансовых организаций. 
За счет услуг лизинга «Америабанк» финансирует приобретение различных 
основных средств, в том числе и недвижимости. «Америабанк» предоставляет 
услуги по финансовому лизингу с максимальным сроком погашения в 5 лет, а 
авансовый платеж составляет 20% от стоимости приобретаемого в лизинг 
товара, процентная ставка - с 16% годовых. Товар становится собственностью 
лизингополучателя в конце срока без каких-либо дополнительных выплат. 
Одновременно «Америабанк» продолжит расширять сотрудничество с 
авторитетными международными организациями, с помощью которых 
возможно обеспечить более конкурентные условия по лизинговым операциям 


для клиентов. 


1' Лизинговый портфель Америабанка вырос за первый квартал на 85%, до 3,4 млрд. драмов 
[Электронный ресурс]. - Информационный портал «Банки Армении». 02.04.2012. — Режим доступа: 


Отметим, что в последние годы в Армении действовали три 
специализированные универсальные лизинговые компании, которые 
сотрудничали с представителями иностранных компаний, и их совокупный 
лизинговый портфель составил более 20 млн. долл. Подписан первый в истории 
Армении вендорный договор между лизинговой компанией «АГБА-Лизинг» и 
эксклюзивным представителем СэжегрШег (САТ) в нашей стране «Цеппелин — 
Армения», которые в течение 2011-2012 гг. местным компаниям в рамках 
договора представили спецтехнику на общую сумму 7,5 млн. долл. За 
прошедшие 6 лет работы в Армении «Цеппелин — Армения» достигла 
серьезных успехов. Общая сумма реализованной продукции САТ в Армении 
уже превышала 100 млн. долл. «Цеппелин — Армения» надеется такими 
совместными усилиями с «АГБА -—Лизингом» увеличить количество своих 
клиентов. Дело в том, что раньше потенциальные клиенты на технику САТ 
самостоятельно искали банковские кредиты, ставки которых зачастую были 
высоки. Даже после окончания акции ставка по лизингу на их технику будет 


ниже рыночной - порядка 12-14% в зависимости от валюты и других условий. 


Бр: аттбайК$.ат/2012/04/02/35424/ 


Учитывая, что логистика, связанная с поставками в Армению, трудна, 
страна в полублокаде, «Цеппелин — Армения» создала здесь большой склад 
запчастей для максимально быстрого обслуживания своих клиентов. Кроме 
того, компания собирается осуществить инвестиции в 1,5 млн. долларов в 
специальное техническое оборудование, с помощью которого возможно будет 
осуществлять капремонт двигателей. Подписанием вендорного договора, 
уровень взаимодействия двух компаний выходит на новый качественный 
уровень. Договор представляет собой трехсторонний взаимовыгодный договор 
коммерческого финансирования, который дает возможность строительным, 
дорожным и горнодобывающим компаниям оперативным способом получить 
выгодное финансирование по тарифам сравнительно ниже рыночных. 
Преимуществами лизинговой сделки с «АКБА — лизингом» являются: 
упрощенный пакет документов, рассмотрение заявки от 3 до 10 банковских 
дней, начало выплат по лизингу через месяц после приема-сдачи техники, не 
начисления процентов в период заказа, долгосрочность финансирования, 
вследствие чего снижаются ежемесячные выплаты, отражение предмета 
лизинга на балансе лизингополучателя, отсутствие залога, возможность 
финансирования через 41 филиал «АКБА-Кредит Агриколь Банка» и, наконец, 
возможность зачета НДС, входящего в стоимость предмета лизинга по мере 
лизинговых выплат. Все эти условия дают уникальную возможность не только 
крупным, но и средним и мелким армянским компаниям брать в лизинг технику 
высочайшего мирового класса и, не будучи сперва ее обладателями, отражать ее 
на собственном балансе, делать какие-то зачеты в своей бухгалтерии и, в конце 


концов стать собственником данного оборудования. 


В последнее время правительство Армении делает многое для 
преобретения техники на принципах лизинга. Так, например, был заключен 
договор с «Росагромашом» о предоставлении Армении техники на льготных 
началах и условиях лизинга с долгосрочным сроком погашения до 7 лет - под 
6% годовых. Китай и Украина согласились поставить автобусы, микроавтобусы 
и другую технику лизингом. По программе «Вызовы тысячелетия» 
приобретены 7 экскаваторов для выполнения мелиоративных работ. 

В 2012 года в Армению прибыл глава компании «Промагролизинг», 
которая является  лизинг-оператором — сельскохозяйственной — техники, 
производимой в Республике Беларусь. В ходе визита белорусская сторона 
подписала с армянскими партнерами соглашение о намерениях по созданию 
совместного — предприятия, — которое будет — заниматься — импортом 
сельскохозяйственной техники и созданием центра обслуживания. По 
предварительному соглашению, импортируемая техника будет передана в 
лизинг по ставке 4% годовых. Сельчанам придется за тракторы произвести 
выплату в течение 6 лет, а за комбайны в течение 8 лет. 

В настоящее время в парке аэропорта Армении четыре самолета, взятые в 
лизинг у СГТ Отоир (два АЗ19 и два 320) и один 320, который «Армавиа» 
получила в лизинг у УА\ А$. 

По нашему мнению, методология лизинга в Армении нуждается в 
серьезном пересмотре, так как действуют высокие ставки. Для приобретения 
техники на принципах лизинга лизингополучатели единовременно платят 30% 
от стоимости техники, а техника в основном приобретается из-за границы, она 
дорога, фермеры не в силах ее купить. Есть необходимость плату снизить до 10- 
15% от стоимости. Целесообразно также расходы на страхование поделить 


между лизингодателем и получателем. 


В Армении развитию лизинга мешает весьма несовершенное налоговое 
законодательство. По этой причине сегодняшний лизинг никак не подпадает 
под классическое понятие финансовой аренды, благодаря которой в развитой 
экономике обновляются технологии, а больше подходит на элементарный 
низкоэффективный товарный кредит со всеми своими минусами для экономики. 
В Армении пока что рынок лизинга «не покрыт» на 50%. Для этого 
первоочередным является обеспечение информации для потенциального 
клиента. По сравнению с другими финансовыми инструментами, для лизинга 
требуется больше времени, чтобы выдать полную информацию, поскольку этот 


продукт содержит много нюансов. 


3.5. Привлечение иностранных инвестиции на основе использование 
ТРО 

Одним из наиболее эффективных способов привлечения иностранных 
инвестиций является вывод предприятий на мировой фондовый рынок. В 
зарубежных странах размещение акций на фондовых рынках уже на 
протяжении нескольких десятилетий остается одним из ключевых 
инструментов финансирования развития компании. Привлечение средств в 
процессе ТРО позволяет компании приобрести необходимые активы для 
расширения, которые она не может приобрести за собственные средства и на 
покупку которых невыгодно прибегать к кредитованию. 

Буквальный перевод термина [РО (англ. — ша! РаБИс ОЙегт5) означает 
первоначальное публичное размещение или предложение. Этот термин обычно 
означает предложение, выдвигаемое той или иной компаний широкому кругу 
инвесторов с целью реализации им акций на специализированной биржевой 


площадке. ' 


1 Гулкин П.Г. Практические пособие по первоначальному публичному предложению акций (7РО) 
Аналитический центр Альпари 2002,№5,с 238 


Первичное публичное размещение акций (ТРО) является способом 
доступа к дешевым источникам капитала путем повышения степени 
публичности компании и способствует снижению стоимости привлеченного 
финансирования. ТРО также способствует получению более эффективного 
доступа к рынкам капитала (главным образом, к западным), оптимизации 
структуры капитала и расширяет возможности консолидации рынка и развития 
бизнеса. 

Тем не менее, во многих национальных компаниях с участием 
иностранного капитала выход на рынок ПРО представляется приоритетным 
требованием со стороны иностранных акционеров, стремящихся так нарастить 
прибыли и диверсифицировать риски продажи собственных акций. ' 

Ввиду разных требований, предъявляемым к публичным компаниям 
(например, прозрачная структура, раскрытие информации об акционерах, 
успешная кредитная история, высокие темпы роста), то рассматривать ГРО в 
качестве способа привлечения средств удается весьма небольшому кругу 
компаний. 

В данный момент по причине неразвитости финансового рынка и 
невысокого уровня изученности и популярности ГРО малые и средние компании 
РА до настоящего времени практически не использовали данный инструмент 
для привлечения иностранных инвестиций. Многие компании даже не 
подразумевали о возможностях привлечения инвестиций при помощи ГРО. 

Следующие преимущества РО в сравнении с другими формами 
привлечения капитала определяют выбор именно ТРО в качестве инструмента 
привлечения инвестиций (эти преимущества подробно отмечены у Гвардина 


С.В., Гулькина П.Г., Шакаряна Т.А.)?: 


1 Лялин В.А., Воробьев Н.В. Ценные бумаги и фондовая биржа. М.: издательство “Филин”, 2000г. 


2 Гвардин С.В. ТРО: стратегия, перспективы и опыт российских компаний. — М.: Вершина, 2007; Гулкин П.Г. 
Практические пособие по первоначальному публичному предложению акций (]РО) Аналитический центр 
Альпари. 2002. №5. С.238; Шакарян Т.А. Стратегия привлечения иностранных инвестиций в Республику 
Армения (Дис. на соискание уч. степ. к.э.н.). — М., 2008. 


- в ходе первичного публичного размещения акций происходит 
привлечение долгосрочного капитала, который нет необходимости возвращать. 
Это способствует улучшению финансового положения компании, обеспечивает 
ее средствами для развития. Данные средства могут использоваться дл покупки 
других компаний, модернизации или приобретения производственных 
мощностей, финансирования оборотного капитала, финансирования 
корпоративных программ исследований и разработок, погашения накопившейся 
задолженности. Привлекаемые данным способом средства могут тратиться 
руководством компании по своему усмотрению, на задачи и цели 
стратегического развития компаний и с учетом ожиданий инвесторов, дающих 
деньги под реализацию определенной корпоративной стратегии развития; * 

- рост капитализации компании (увеличение ее рыночной стоимости). 
Лишь за счет выхода на публичный рынок бизнес и компания приобретают 
дополнительную рыночную капитализацию. Стоимость публичной компании 
обычно выше стоимости «закрытой» компании за счет существующей 
ликвидности. 

- оздоровление финансового состояния компании, происходящее за счет 
поступления доходов от реализации акций предприятия и соответствующего 
роста его акционерного капитала. Несмотря на то, что ТРО не представляет 
собой единственный источник финансирования развития бизнеса, его 
последствия для финансового положения компании с точки зрения 
привлекательности структуры ее баланса, тем не менее, нельзя сопоставить с 
кредитованием. При публичном размещении акций растет собственный капитал 
как за счет роста капитала в в результате реализации акций, так и на основе 


эмиссионного дохода (добавочный капитал); 


3 Шакарян Т.А. Стратегия привлечения иностранных инвестиций в Республику Армения (Дис. на соискание уч. 
степ. к.э.н.). — М., 2008. 


- возможность привлечения инвестиций в перспективе на более выгодных 
условиях. Обладание статусом публичной компании обычно связан с 
возрастанием ее собственных средств и чистой стоимости. Качественное 
улучшение соотношения заемных и собственных средств позволит в 
дальнейшем для компании привлечь дополнительные займы под менышпий 
процент. Помимо прочего, если на акции наблюдается спрос, то у компании 
есть возможность осуществить дополнительную эмиссию. Если сложился 
рынок на собственные корпоративные ценные бумаги, то в будущем компания 
может предложить инвесторам более широкий набор высоколиквидных 
финансовых инструментов с просто определяемой рыночной стоимостью. 

- упрощение процессов покупки и продажи компаний, слияний и 
поглощений, в том числе трансграничных. Частные компании часто не имеют 
нужных связей в финансовых кругах, а также необходимых ресурсов, которыми 
могла бы быть подкреплена агрессивная политика на рынке слияний и 
поглощений. Однако грамотно продуманное и проработанное приобретение 
компании может сыграть важную роль в конечном успехе компании и 
сохранении бизнеса. Слияние может быть рассмотрено в качестве 
эффективного способа краткосрочной диверсификации бизнеса. Также 
возможно решение вопроса покупки технических новшеств, 
совершенствования менеджмента, роста экономии за счет масштабов 
производства, расширения доступа к источникам финансирования, выхода на 
рынки, ранее закрытые для компании, вертикальной интеграции некоторых 
подразделений компании и укрепления своих позиций на рынке. Публичная 
компания имеет возможность расширить возможности финансирования сделок 
по поглощению за счет использования двух ключевых источников 
дополнительно: эмиссии корпоративных бумаг и средств, привлеченных при 


первичном размещении. 


- рост стоимости акций. Этот показатель может существенно увеличиться 
по сравнению с первичным предложением акций. В литературе отмечается, по 
крайней мере, четыре основных причины, обуславливающие готовность 
инвесторов платить болыпую цену за бумаги публичных компании: деловой 
опыт и уровень развития, ассоциирующиеся со статусом публичной компании; 
рост числа потенциальных инвесторов в акции таких компаний; возросшие 
требования к публичным компаниям со стороны биржевых и прочих 
регулирующих органов; доступность информации о компании. 

- наблюдается диверсификация инвестиционных портфелей акционеров в 
результате обретения статуса публичной компании. Часто первичное открытое 
предложение акций помимо предложения новых акций также включает и 
предложение акций существующих акционеров (вторичное предложение). 
Очевидно, следует убедить потенциального инвестора и акционеров, что 
вторичное предложение не является скрытой формой выходы акционеров из 
компании, не имеющей перспектив. Для таких целей андеррайтерами 
количество акций, которые могут быть проданы акционерами в рамках 
вторичного предложения, ограничено. 

- повышение престижа и улучшение имиджа компании. Внимание прессы 
и финансового сообщества к компании, которая объявила о планах ГРО, само по 
себе обеспечивает бесплатную рекламу компании, что позитивно сказывается 
на корпоративном имидже. Также следует учесть, что биржа, где обращаются 
ценные бумаги компании, заинтересована в росте торгов ее акциями, поэтому 
она проводит дополнительный маркетинг, который компания-эмитент не всегда 
может себе позволить в силу финансовых ограничений. Рост спроса на акции 
компании будет вести к росту масштабов ее деятельности, поскольку новые 
акционеры заинтересованы в установлении деловых отношений с этой 


компанией. 


- листинг на фондовой бирже, который является целью многих компаний, 
которые решили приобрести публичный статус, поскольку листинг 
существенно упрощает торговые операции с корпоративными ценными 
бумагами, а также обеспечивает общественное признание, так как он 
воспринимается как показатель финансовых возможностей, масштабов и 
надежности компании; 

- достижение ликвидности собственности владельцем компании. Дело в 
том, что если осуществляется выход на прозрачный, организованный и 
цивилизованный рынок акций, то не возникает проблем с использованием 
акций как объекта купли-продажи и с оценкой собственности владельца акции; 

- мотивация и удержание персонала, причем данная задача одинаково 
актуальна как для крупных, зрелых компаний, так и для начинающих и малых 
субъектов бизнеса. Если существует развитый фондовый рынок, куда компании 
могут выйти со своими акциями, для роста заинтересованности сотрудников 
активно применяются различные схемы опционов на акции. Зарплата в данном 
случае оказывается менее привлекательным стимулом к целесообразной и 
осознанн0й работе по сравнению с весомым — единовременным 
вознаграждением. 

Указанные выше преимущества ГРО могут быть условно поделены на две 
категории: преимущества, которые компания получает при приобретении 
публичного статуса; привлечение долгосрочного капитала. Зачастую 
привлечение долгосрочного капитала не есть самоцель осуществления ТРО: 
более весомой причиной его осуществления является получение статуса 


публичной компании, которое является новым этапом развития компании. 


1 Свитен Б., Питер Г., Томас М., ГРО как путь к успеху, 2002. С.285. 


Отдельно следует отметить, что при осуществлении ТРО менеджмент 
компании приносит в жертву свободу компании, часто утрачивает контроль над 
ней, лишается «закрытости». В этих условиях компания должна детально 
раскрывать все ключевые аспекты и изменения собственной деятельности, при 
этом информации, скрываемая и тщательно оберегаемая ранее, теперь 
становится весьма доступной широкому кругу лиц, среди которых — сотрудники 
компании, клиенты, конкуренты, а также недоброжелатели. 

Осуществление [РО весьма сложно, на что компаниями тратятся большие 
усилия, время и средства, поэтому необходима тщательная подготовка к нему во 
избежание трансформации в недостатки его ключевых преимуществ. 

Основной целью потенциальных инвесторов является максимизация 
прибыли при минимизации рисков, диверсификация инвестиционного 
портфеля. Именно поэтому на этапе подготовки к ТРО наиболее важными для 
инвестора будут проблемы, связанные с точной оценки перспективы развития 
компании, рисков ее деятельности и специфических рисков проведения ГРО 
(юридических и финансовых). 

Андеррайтер является основным посредником между инвесторами и 
компанией и его главной целью является успех осуществления ТРО, итоги 
которого удовлетворят как инвесторов, получающих новые акции, так и 
эмитента. К основным задачам андеррайтера относятся анализ эмитента, выбор 
способа ТРО, информационное сопровождение, подготовка юридических 
процедур, привлечение инвесторов и контроль над работой других посредников, 
оказывающих помощь в ходе подготовки и проведения ГРО. Одним из ключевых 
моментов в деятельности андеррайтера является определяется цены 
предложения акций. Фактически результат при проведении ГРО предопределен 
для любого посредника, поэтому часто основной результат для любого 


посредника — получение репутации надежного партнера. 


Значимость взаимодействия указанных групп участников в большой 
степени определяется нормативно-правовой базой, уровнем развития рыночной 
инфраструктуры и деятельностью регуляторов. От того, как успешно будут 
сотрудничать эти группы участников, зависит и развитие финансового рынка 
страны и экономики в целом. 

В последние годы в развивающихся странах отмечается повышение 
интереса к проблематике ТРО. С одной стороны, избыток денежной 
ликвидности ведет к росту спроса на новые инвестиционные инструменты на 
рынке капиталов. С другой стороны, многими российскими организациями уже 
пройден этап становления, найденная своя ниша на рынке, и руководство 
компаний корректирует свою бизнес-стратегия: максимум капитализации 
становится приоритетом в сфере контроля над финансовыми потоками. Одним 
из значимых моментов развития фирмы является также нежелание зависеть от 
конкретных стратегических инвесторов, а также стремление к получению 
независимости в принятии финансовых и управленческих решений. С третьей 
стороны, собственники многих компаний начинают осознавать значимость 
диверсификации собственных инвестиций и готовы делиться долей своего 
бизнеса для получения возможности приобретения активов в других секторах 
финансового рынка и отраслях экономики. 

Это способствует формированию устойчивых предпосылок для 
массированного выхода средних и крупных по размеру компаний на первичный 
рынок капиталов. Тем не менее, данные предпосылки необходимы, но не 
являются достаточными для принятия решения о выходе на рынок ГРО. 
Зарубежный опыт первичного размещения показывает, что компания должна 
достигнуть необходимого размера, иметь хорошие перспективы в своей 
отрасли, демонстрировать положительную динамику ключевых финансовых 
показателей, а прибыльность основной компаний совсем не обязательна. 

В качестве выбора площадки для ТРО в РА могут быть использованы: 


- Армянская фондовая биржа (Армэкс); 


- РТС, ММВБ (российские торговые площадки); 

- МУЗЕ, Г5Е, МАЗОАО (зарубежные торговые площадки)`. 

Зачастую высказывают мнение, что специфика отечественного 
законодательства в области рынка ценных бумаг делают ТРО на биржах нашей 
страны весьма длительным и юридически сложным процессом, поэтому 
намного быстрее и проще размещаться за рубежом, в частности, в Армении. 
Данный тезис активно используется зарубежными организаторами торгов, 
некоторые из которых даже сформировали специальные подразделения по 
работе в странах СНГ и России. Однако, если принимать во внимание издержки 
размещения, то оценки свидетельствуют о том, что при размещении в РА 
издержки компаний будут существенно ниже, нежели при размещении в других 
странах. Для небольших поп размеру компаний это может явиться решающим 
фактором. 

Многие компании достаточно обоснованно опасаются, что рынок РА 
ввиду нехватки инвесторов не способен к аккумулированию значительных 
средств для приобретения предлагаемых акций по справедливой цене. 
Результаты ГРО в данном случае будет существенно зависеть от конъюнктуры 
рынка и требовать большого искусства для того, чтобы угадать благоприятный 
и удачный момент для размещения. С другой стороны, вверяя акции 
иностранному акционеру, компании берет на себя страновой риск: в случае, 
если доверие к стране будет потеряно, иностранный акционер избавится и от 
акций компании, что может существенно понизить ее капитализацию. 

Отдельным вопросом является заинтересованность организаторов торга и 
прочих профессиональных участников фондового рынка в привлечении 
компаний в ПРО. Пока в РА не была создана эффективная инфраструктура 
рынка, которая пригодна для упрощенного доступа к капиталам начинающих 
компаний. Далеко не последнее значение в этом играет несовершенство 


нормативно-правовой базы. 


1 Потенкин А. [РО: как это должен быть по-русски // Профиль. 2005. №5 С.17-20. 


Центром команды по размещению будет являться собственно компания: 
действующие акционеры, принимающие решение об ТРО, и менеджмент 
компании, который отвечает за подготовку информации компании и 
непосредственно взаимодействует с другими участниками команды. Тем не 
менее, ведущая роль в команде принадлежит андеррайтеру (лид-менеджеру), 
которым обычно выступает крупный инвестиционный банк. 

Андеррайтер подготавливает аналитические материалы, осуществляет 
разработку схемы и плана ПРО, осуществляет координацию работы членов 
команды и взаимодействие с регулирующими органами, ведет книгу заявок, 
дает гарантии размещения и поддерживает рынок после проведения ГРО и тг. 
Успех ТРО во многом определен на основе правильного выбора андеррайтера. 
Ключевая роль в ходе подготовки ПРО принадлежит юридическому 
сопровождению проекта. Роль аудитора номинально сведен к подтверждению 
достоверной финансовой отчетности эмитента в проспекте эмиссии и 
информационном меморандуме. Если компания при осуществлении ТРО 
ориентируется на западных инвесторов, то для нее необходима отчетность по 
МСФО. Даже с учетом номинальной роли аудитора, именно от уровня доверия 
инвестора к аудиту будет зависеть успех ГРО. 

Взаимодействие со СМИ и инвесторами, гоад-зВо\ и презентации (т.е. 
информационная компания) может быть осуществлена как за счет 
привлеченного РВ-агентства (профессионального), так и при помощи [-отдела 


андеррайтера размещения или потенциального эмитента. 


Публичный статус компании означает формирование объективного 
всестороннего представления о компании (англ. — дае ЧИеепсе), что является 
необходимым условием для успешности проведения ПРО. Механизм 
формирования объективного представления связан с определенными усилиями 
со стороны самого эмитента. Главным образом, необходимым условием 
публичности выступает прозрачность юридической структуры фирмы. Чтобы 
привлечь потенциальных инвесторов, требуется обосновать и раскрыть 
взаимосвязь и необходимость всех структур, которые входят в компанию. 
Возможно, что будет требоваться проведение ее реструктуризации (создание 
фирмы с консолидированной отчетностью и прозрачными связями). 

Ключевым условием публичности является формирование 
консолидированной отчетности и аудит компании по международным 
стандартам. Очевидно, что компания будет стремиться к хорошим показателям 
ликвидности, доходности, структуры активов и пассивов. В последние годы во 
всем мире инвесторы более внимательно относятся к активам компании, 
которая предлагает свои акции. Наличие современных технологий и 
эффективного производства часто оцениваются выше, чем перспективы 
развития отрасли и нематериальные активы. 

В ходе подготовки предложения лид-управленцем организуется оценка 
бизнеса компании для установления начального диапазона цены предложения 
акций. Для компаний РА оценка затрудняется тем, что национальный рынок 
следует признать развивающимся, что заметно осложняет составление 
надежного прогноза по рискам и выгоде. Поэтому наряду с методом 
дисконтирования денежных потоков, для оценки компании может быть 
использован метод сравнения с аналогичными компаниями, которые действуют 


как в странах СНГ, так и в других западных странах. 


На всех этапах подготовки к ТРО СМИ поддерживают положительный 
информационный фон, зависящий от узнаваемости бренда и степени 
публичности организации. Например, информационная активность в США 
законодательно регламентируется, дабы не оказывать чрезмерного давления на 
инвесторов, поэтому компания придерживается определенных правил (5ЕС), 
даже если размещение осуществляется не в США. 

После завершения процедуры ТРО, при выходе акций на вторичный 
рынок, появляется возможность оценки, насколько успешным оно было. Так, 
во-первых, очевидным признаком успеха для эмитента является интерес, 
который вызвали у инвестора акции (превышение окончательной цены над 
оценками, которые приведены в меморандуме; объем спроса, зафиксированный 
в книге андеррайтера). 

В последние годы, ввиду развития фондового рынка, наиболее модным и 
популярным явилось привлечение средств посредством ТРО. Увеличивается 
число компаний, которые объявляют о своем желании осуществить ТРО. 
Увеличиваются объемы привлеченных иностранных инвестиций при помощи 
ТРО. В этом направлении заметно и оживления в компаниях Армении. 

В конце 2011 года национальная ипотечная компания осуществила первое 
ТРО на бирже МАЗРАО ОМХ Армения на сумму акций 1 млрд. драм, (около 2,4 
млн. долл. ) где участвовали в основном банки. ОАО «Арцах ГЭС» также 
намерен осуществить первое публичное размещение акции ТРО в Армении в 
общем объеме 3,45 млрд. драмов (около 9.2 млн. долл.). Крупнейшая в Армении 
сеть супермаркетов ЭТАВ в конце 2014 г. осуществила ГРО на местном рынке. 
Объем запланированной эмиссии составит от 10% до 20% размера 
акционерного капитала компании. 

Добавим, что в Армении по сегоднечный день имеется ряд факторов, 
которые тормозят развитие этого инструмента привлечения инвестиции: 

- слабая развитость корпоративного права и законодательства о рынке 


ценных бумаг; 


- слабая развитость фондового рынка в целом, а также незавершенное 
формирование его инфраструктуры; 

- неразвитость армянских институциональных инвесторов и других 
участников фондового рынка. 

Проанализировав вышеуказанные рекамендуем следующие мероприятия: 

- совершенствовать законодательство в области ценных бумаг 
исключением противоречий и рассматриванием наиболее актуальных и 
необходимых инициатив; 

- создать эффективую инфраструктуру армянского фондового рынка; 

- способствовать развитию институциональных инвесторов путем 


рационального государственного вмещательства. 


Глава 4. СТРАТЕГИЧЕСКИЕ ПРИОРИТЕТЫ И ЭФФЕКТИВНОСТЬ 
ПРИВЛЕЧЕНИЯ ИНОСТРАННЫХ ИНВЕСТИЦИЙ В РАЗВИТИЕ 
ЭКОНОМИКИ РА. 

4.1. Возможности привлечения иностранных инвестиций в 
инновационный сектор экономики Республики Армения на основе опыта 
зарубежных стран 

Перелом в экономической ситуации можно решить при помощи 
опережающего развития тех отраслей промышленности и экономике, которые 
создают максимум добавленной стоимости. Все виды производства условно 
могут быть классифицированы по данному критерию. Рентабельность разных 
видов предпринимательской деятельности человека различается, поэтому виды 
деятельности, создающие наибольший прибавочный продукт и обеспечивают 
максимум прибыли, должны стать основой социально-экономического развития 


РАи ДОЛЖНЫ быть положены в основу модели догоняющего развития страны.' 


1 Санто Б. Инновация как средство экономического развития. - М.: Прогресс, 1990. 


В настоящее время в современном мире по данному критерию 
лидирующие позиции принадлежат производству инновационных, наукоемких 
технологий и новых знаний. Именно за счет успехов в производстве знаний 
постиндустриальным странам удалось добиться существенных успехов и 
обеспечить отрыв от остальных стран мира в последние два-три десятилетия. 
Инновации стали основой промышленного развития в ведущих странах. В 
стратегии ведущих ТНК инновации рассматриваются в качестве средства 
наращивания прибыли. Подтверждением этому является то, что например, 
колоссальные затраты на исследования и разработки ведущей тройки ТНК по 
этому показателю — в УоК5\аееп, Затзипе и Мисгозой в 2013 г. они составили 
11,7, 10,1, 8,3 млрд. долл. соответственно'. Важным ресурсом для такого вида 
деятельности является интеллектуальный капитал. Уже в 1990-е гг. семи 
постиндустриальным державам принадлежало порядка 80% мирового парка 
персональных компьютеров и с их стороны обеспечивался контроль над 97% 
патентов в мире. Однако развитие науки не может идти в отрыве от 
образовательной сферы. Именно поэтому, например, США направляют на 
развитие образования в стране в два раза выше средств, нежели на военные 
расходы (для сравнения: в РА данное отношение составляет около 0,8). Расчеты 
автора показали, что за счет этого обеспечивается около четверти совокупного 
прироста ВВП (для сравнения: в Армении — 1,7%). В итоге удельный вес 


высокотехнологической продукции в экспорте США составляет порядка 50%.? 


1 ТВе 2014 ЕЦ шдизела! В &) шуезтепе Зсогефоага [Электронный ресурс]. — Еигореап Чшоп, ВТ, 
Есопопус$ оР шиза! КезеагсВ ап шпоуаНоп, 2014. Р.44. — Режим доступа: 


Бр://игс.ес.еигора.еи/зсогебоаг 414. Ве 


2 Глазьев С.Ю. Будущее России в инновационной экономике// Науковедение. 2002. №1. С. 8-16. 


Величина добавленной стоимости в данной сфера так велика, что США и 
странам ЕС производство многих видов традиционных товаров 
промышленности стало просто не интересным с точки зрения экономической 
эффективности. Именно поэтому инвестиции в развитых странах мигрируют из 
отраслей материального производства в отрасли инновационного сектора, а 
материальное производство с невысокой нормой прибыльности постоянно 
переносится в развивающиеся страны. 

Для того, чтобы пробиться на мировые рынки, Армении необходимо 
выстраивать уже не импортозамещающую, а инновационную экономику. 
Развитие инновационно ориентированных отраслей промышленности 
представляется задачей не только экономической, но и политической. В эпоху 
глобализации мировой экономики курс на инновации для стран с небольшой 
территорией и населением, к каковым относится Армения, безальтернативен. 
Суверенное государство в современном мире не может существовать без 
модернизированной экономики. 

При этом модернизация должна осуществляться не только в сфере 
экономики, но и в политической, и в социальной сфере. В Армении развитие 
экономики и социальной сферы возможно только на основе политической 
модернизации. Без этого по-настоящему создать инновационную экономику 
невозможно. Политическая модернизация важна потому, что она способствует 
раскрепощению предпринимательской инициативы, дает предпринимательству 
перспективу не только чисто технологическую, но перспективу развития всего 


общества, перспективу комфортной жизни для всех. 


Инновационная экономика сама по себе необходима еще и потому, что 
она создает новую культурную среду. При этом очевидно, что инновационная 
экономика требует определенной среды для развития. Деловой климат в 
Армении пока полностью не располагает к тому, чтобы появились компании, 
занимающиеся коммерциализацией научных разработок. Для того, чтобы 
подобный проект функционировал, необходимы полноценные наука, 
образование, серьезные институциональные изменения, которые позволят 
мобилизовать человеческие ресурсы. 

Необходимо также отметить, что в Армении существует недопустимый 
разрыв между потенциалом фундаментальными научными разработками и их 
воплощением в инновационные технологии производства и быта, в технику и 
потребительские товары. Этот разрыв порождается слабостью всех 
последующих стадий развития научно-технического прогресса, отсутствием 
должной мотивации армянских предпринимателей к освоению технологических 
новшеств в условиях низкого уровня оплаты труда ‚ монополизма и 
недостаточного уровня развития конкуренции. В этих условиях структурная 
перестройка никак не может получить должного развития в отраслях с высокой 
долей добавленной стоимости. Очень на низком уровне остается доля 
интеллектуальной продукции в ВВП страны. В этих условиях рассматриваемая 
проблема становится особо актуальной в свете поставленной стратегической 
цели перевода Армении на инновационный путь развития. 

К примеру, еще в 2008 году компания «Оникс ГК» решила применить 
технологию производства стеклопластика к базальтопластику. В том же году 
были получены первые образцы изделий и проект был представлен 
правительству. Проект оценивался в 10 млн. долл. предусматривал 
производство в год 2 тыс. т базальтового волокна. С учетом довольно 
значительных запасов базальта в стране, предприятие могло стать более чем 
рентабельным и сулило огромные выгоды — благодаря своим уникальным 


свойствам цена базальтового волокна в три раза выше себестоимости. ' 


1 Гантарджян И. Управление инновацией и оценка интелектуальной собственности. — Ереван, 2004 (на арм. яз.). 


Более того, создание предприятия могло бы дать толчок развитию нового 
направления в науке, у молодых людей появился бы стимул учиться, и горный 
факультет стал бы престижным. Но правительство решило, что проект 
нереальный. А в 2010 году у того же правительства вдруг возникла идея 
создания совместного армяно-китайского предприятия по производству 
базальтового волокна. Причем его реализация обошлась бы значительно дороже 
— проект оценивался в 25 млн. долл., хотя объем производства намечался 
аналогичный. 

В настоящее время компании из Саудовской Аравии предлагают 
организовать у себя производство базальтового волокна. Следует отметить, что 
во всем мире реализуется всего 5-10% представляемых проектов. Однако без 
заинтересованности бизнеса ничего сделать невозможно. 

Крайне необходимы рыночные механизмы регулирования 
инновационного климата, механизмы, при которых выгодно осуществлять 
капиталовложения в высокие технологии. Государство должно инициировать 
инновационную деятельность. Наиважнейшим направлением стратегического 
развития должно стать создание инновационной инфраструктуры, которая 
станет посредником между наукой и бизнесом и будет включать весь комплекс 
звеньев, обеспечивающих условия инновационного развития. Это — технопарки, 
центры передачи технологии, специализированные финансовые структуры- 


инвестиционные (венчурные) фонды, консалтинговые группы и т. д. 


Инновационный путь развития экономики Армении должен позволить 
максимально использовать конкурентные преимущества и компенсировать 
конкурентные недостатки, в частности, транспортные и ресурсные 
ограничения, максимально уменьшив их отрицательное действие. В этой связи 
продукция инновационных отраслей отличается от обычной продукции и 
является «идеальной» для экспорта вследствие своей специфики. Данный вид 
продукции, прежде всего, характеризуется наукоемкостью, энерго и 
ресурсосбережением, простотой и дешевизной транспортировки, что крайне 
важно для Армении в условиях существующих транспортных, энергетических и 
сырьевых ограничений. 

Для развития инновационной экономики Армении большое значение 
имеют ее конкурентные преимущества, к числу которых можно отнести 
широкое распространение высшего образования, достаточно либеральное 
законодательство по движению капитала, наличие многочисленной и 
экономически активной диаспоры. Однако самым важным конкурентным 
преимуществом Армении является сравнительно низкая стоимость 
квалифицированной рабочей силы по западным меркам, что сказывается на 
конечной цене продукта. 

Необходимо отметить, что сегодня наиболее динамично развивающимся 
сегментом инновационного сектора РА являются информационные технологии 
(ИТ - индустрия). Так, в 2011 году в данной сфере был зафиксирован 
беспрецедентный рост в размере 30%, а общий доход превысил 200 млн. долл. 
США, количество работающих составило около 7 тыс. человек, а количество 


компаний достигло 350.1 


1' С. Саргсян. Доклад на 13-м съезде Республиканской партии Армении. Январь 2012 г. 


Удельный вес экспорта продукции, требующей высокой квалификации и 
технологически емкой, в структуре экспортируемой промышленной продукции 
в течение 2007-2013 годов вырос в 1,6 раза. При этом, за тот же период рост 
аналогичных показателей в Азербайджане и Грузии уступает вдвое, а в Турции 
— в 1,6 раза соответствующей величине роста показателя Армении. 

Очевидны также и в сфере телекоммуникации. За последние годы в 
Армении удалось добиться резкого снижения тарифов на сотовую связь, а число 
сотовых абонентов возросло почти в 3 раза, составив более чем 3,8 миллиона. 
Уже в 2010 году в расчете на одного жителя по количеству абонентов 
мобильной связи Армения в СНГ уступала только России, среди 210 стран мира 
занимала 43 место, превзойдя всех своих непосредственных соседей. Если в 
2007 году доступность интернета населению Армении в расчете на 100 человек 
было 5, то в 2011 году она достигла 45, а оптовая цена интернет-услуг за один 
мегабайт трафика в секунду снизилась более чем в 150 раз.' 

Компания «Синопсис-Армения», занимающаяся разработкой средств 
автоматизации проектирования полупроводников, превратила 
производственный цех завода полупроводниковых приборов в современный 
инженерный и учебный центр, начала осуществлять весомые вложения в сферу 
образования в области высоких технологий и успешно сотрудничает с рядом 
ведущих вузов страны, таких как Государственный инженерный университет 
Армении, Ереванский государственный университет, Американский 
университет в Армении и тд. В настоящее время в «Синопсис-Армения» 
работает несколько сотен квалифицированных инженеров, а в сфере 
информационных технологий она является крупнейшим работодателем. 
Компьютерная сеть нового офиса «Синопсис» является в Армении 


наикрупнейшей и состоит из более чем 100 компьютерных систем. 


1 ГТ-сфера: шаг вперед, два шага назад // Деловой экспресс — Армения. 2012. №8. 


Можно привести и ряд других примеров, свидетельствующих о серьезных 
достижениях в рассматриваемой сфере: создание Армяно-индийского центра по 
развитию информационных технологии, открытие компанией «Нокиа» и 
Всемирным банком в Ереване Региональной лаборатории по мобильным 
технологиям для стран СНГ, которая будет заниматься разработкой различных 
приложений для мобильных телефонов. В 2010 году был открыт 
Инновационный центр компании М1сгозо_, а Ереванский офис известной 
компании МаНопа| шлите стал одним из ключевых предприятий компании 
по всему Азиатскому региону и получил право обслуживать такие страны, как 
Южная Корея, Япония, Китай и др. 

По словам директора компании ЕУ Сопзийте М. Ергняна, компания 
готовила бизнес-план по проекту ускорителя синхротронного излучения 
САМОГЕ.' Реализация этого проекта принципиально изменит ситуацию в 
Армении. Проект ориентирован на фундаментальные и прикладные 
исследования по широкому спектру научных направлений в физике, химии, 
биологии, медицине, материаловедении, энергетике, экологии, фармакологии, 
геологии, археологии, био- и нанотехнологий. 

Результаты научных исследований, удостоенные последней Нобелевской 
премии по биологии, были получены с использованием синхротронного 
излучения (СИ). Реализация САМОГЕ выведет  экспериментальные 
исследования на мировой уровень, что будет стимулировать создание целого 
ряда наукоемких предприятий в Армении и представлять коммерческий интерес 
на мировом рынке. Реализация этого проекта станет определяющим фактором 


формирования инновационной среды. 





По данным мировой статистики, от разработки до начала строительства 
подобных установок проходит 7-10 лет. По своим параметрам САМОГЕ 
относится к числу источников 3,5 поколения, которые являются оптимальными 
для прикладных исследований. При Ереванском государственном университете 
действует научно-исследовательский институт, который продолжает заниматься 
этим проектом, находящимся на последней стадии разработки. Реализуя этот 
проект, САМОГЕ станет единственной установкой такого уровня в радиусе 3000 
км. Армения войдет в элитарный клуб развитых стран, имеющих самые 
современные возможности исследований в сфере чрезвычайно важных научных 
направлений. 

Спрос на исследования с применением синхротронного излучения в мире 
постоянно растет и уже сегодня в три-четыре раза превышает имеющиеся 
возможности. Во всем мире подобные установки привлекают большое 
количество зарубежных пользователей. Согласно прогнозам, 25% общего 
времени работы установки будет использоваться в коммерческих целях. Это 
средний мировой показатель. Уже сегодня очень многие зарубежные научные 
центры подтвердили заинтересованность в реализации своих программ на 
САМОГЕ. 

Следует отметить, что наряду с армянскими национальными компаниями 
(ВЕУЕК, Ореп Зопгсе Аттеша и др.) на территории Армении успешно работают 
многие филиалы разных крупных зарубежных компаний, в основном 
американских (в частности, НРГ,, Зторзу$-Аптеша и др.). 

О наличии потенциала инновационного развития Армении 
свидетельствует и индекс ее инновационного потенциала, который является 
одним из компонентов составления глобального отчета о 
конкурентоспособности стран мира. По значению этого индекса Армения 
опережает такие страны, как ‚, например, Грузия, Египет, Киргизия, Молдова, 
Сербия (рис. 11), хотя все еще следует признать недостаточный инновационный 


потенциал страны. 
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Рис. 11. Индекс инновационного потенциала отдельных стран в 2014 г. 


Источник: составлено по: С1оБа1 Соптреййуепе$з Веро 2014-2015. — \УЕЕ, 2015. Р.20 


Все это свидетельствует о большом потенциале сферы информационных 
технологий и соответствующих услуг в РА и о том, что данный сектор, в 
частности, сфера телекоммуникационных услуг, может стать ключевым 
источником  институционального и качественного — инновационного 


преобразования и дальнейшего развития экономики Армении. 


Вместе с тем, для развития этой отрасли необходимо привлечь 
значительные инвестиции, что является достаточно серьезной проблемой для 
экономики Армении. Финансовая система Армении в целом и ее отдельные 
сегменты, в том числе и банковская, до сих пор не являются полноценными и 
эффективными институтами финансового посредничества. Существует 
множество причин, обуславливающих данное обстоятельство, многие из 
которых носят институциональный характер, в том числе: несовершенство 
законодательства, регулирующего данную сферу: отсутствие утвержденной 
комплексной программы и стимулов стратегического развития финансового 
сектора; неблагоприятная налоговая политика и значительные размеры теневой 
экономики; несовершенство институтов корпоративного управления, защиты 
прав собственности и контрактных отношений; неэффективность судебно- 
правовых рычагов, направленных на их реформирование и т.д. 

Что касается прямых иностранных инвестиций (ПИИ), то их объемов 
также явно недостаточно для существенного влияния на экономику страны. В 
последние годы они не превышали 10% ВВП. Малые объемы ПИИ в первую 
очередь связаны с неблагоприятным инвестиционным климатом Армении. По 
оценкам разных международных организаций, основными факторами 
неблагоприятного инвестиционного климата Армении являются налоговое 
администрирование и налоговые ставки, макроэкономическая нестабильность 
(страновые риски), таможенные отношения, препятствия к доступности земли и 
лицензирования и др. 

Учитывая сложившиеся реалии (транспортные — ограничения, 
незавершенность институциональных преобразований, неадекватное развитие 
финансового, в частности, банковского сектора, малые объемы ПИИ и т.д.) и 
обосновывая необходимость формирования — экспортоориентированной 
экономики со стратегическим акцентом на инновационное развитие, группа 


ученых, в том числе и автор диссертации подняли вопрос о формировании и 


применении модели венчурного финансирования инновационных отраслей 
экономики посредством создания венчурных фондов. 

«Венчур» (Уепате) — предприятия малого бизнеса, занимающиеся 
опытно-конструкторскими разработками или другими наукоемкими работами, 
благодаря которым осуществляются рискованные проекты. Источниками 
формирования венчурного капитала в основном служат институциональные 
структуры (в первую очередь, банки, страховые компании, пенсионные и 
инвестиционные фонды), а также индивидуальные инвесторы, которые, 
приобретая эмитированные венчурным фондом ценные бумаги, формируют 
венчурный капитал. В мировой практике, в том числе и во многих странах с 
переходной экономикой, венчурные фонды (инвестиционные фонды, 
специализирующиеся в венчурном финансировании) выступают в роли 
институциональных инвесторов, которые представляют средства в виде 
венчурного капитала для финансирования акционерного капитала молодых 
инновационных, быстро развивающихся предприятий, играют активную роль в 
консультировании и налаживании менеджмента этих предприятий, 
стимулируют внедрение современных инновационных технологий и т. п. При 
этом особое значение имеет тот факт, что венчурные фонды традиционно 
вкладывают свои средства в бизнес, связанный с современными наукоемкими и 
информационными технологиями в таких отраслях, как электроника, 
компьютерные и информационные технологии и системы, программное 
обеспечение, биотехнологии и прочее, т. е. в инновационные отрасли. 
Венчурный капитал способствовал успеху таких компаний, как Мпсгозой, пие|, 


Арр!е Сотршег, Гова$ и др.” 


1 Сандоян Э.М. и др. Необходимость инновационного развития Армении и механизмы применения венчурного 
фонда предприятий. — Ереван, 2009. 


2 Бекетов И.В. “Мировой опыт использования механизма венчурного финансирования инвестиционных 
проектов// Финансы и кредит. 2008. №11. С..82. 


Создание и внедрение механизмов венчурного финансирования может 
стать весьма важным шагом в развитии экономики Армении, так как 
посредством венчурного финансирования становится возможным 
одновременное решение нескольких стратегических задач. 

Во-первых, венчурное финансирование дает возможность развивать 
инновационные отрасли, в частности, сферу информационных технологий, что 
будет способствовать решению нескольких макроэкономических проблем, в том 
числе увеличение экспорта и улучшение состояния платежного баланса, что в 
конечном итоге приведет к улучшению качественных характеристик 
экономического роста. 

Во-вторых, результатами использования данной модели будут развитие 
рынка капитала в целом, а также появление и развитие других 
институциональных инвесторов. Венчурные фонды могут мобилизовать 
капитал из разных страховых и инвестиционных компаний ит. д.. 

В-третьих, венчурное финансирование внесет свой вклад в налаживании 
и совершенствовании корпоративного менеджмента. Ведь для стран с 
переходной экономикой совершенствование корпоративного управления 
составляет важный аспект процесса перехода к рыночной экономике, который 
может привести к созданию доверия и заинтересованности со стороны 
инвесторов и в более широком плане, может значительно улучшить 
перспективы устойчивого экономического роста страны. 

Отметим, что несмотря на оживление преобразований за последние годы 
в инновационной экономике Армении, они пока не дали реального результата. 
Некоторые организации страны, имеющие перспективные разработки, 
оказались на грани краха в результате серьезной налоговой нагрузки. Ставка 
налога на компании, работающие в сфере информационных технологий, 


достигает 30%. 


Из научной среды продолжают уходить активные и молодые 
исследователи. Оказавшись без материальной и моральной поддержки со 
стороны государства, разрушались инфраструктура науки и научные 
коллективы. Оплата труда научных сотрудников не выдерживает никакой 
критики. 

По расчетам ЮНЕСКО, ущерб, приносимый России от «утечки умов» за 
последние десять лет составил порядка 30 млрд. долл. США. Если данную 
величину пропорционально экстраполировать на РА, то ущерб экономики 
страны может быть совокупно оценен от 500 до 600 млн. долл. 

На сегодняшний день новые знания не финансируются государством, а 
вместо национальных инвесторов это делают западные страны на основе 
научных исследований, результаты которых присваиваются. 

В качестве примера можно привести Институт физиологии, где большая 
часть активно работающих перспективных ученых еще с 1990-х годов уехала за 
границу и там продолжает научную карьеру. Высококвалифицированные 
специалисты уезжают в Европу, Америку, и там работают именно по своей 
специальности, достигая больших успехов. 

Следствием скудного финансирования и низких зарплат в научных 
учреждениях является также и то, что молодежь больше не стремится 
посвящать себе науке. А те немногие молодые люди, которые хотят заниматься 
наукой, встречают еще одно препятствие: аспирантские места строго 
ограничены, их распределение осуществляется по непонятным принципам и 
контролируется Министерством обороны. Для тех, кто действительно решил 
посвятить себя науке, шансы уменьшаются, и как следствие, для них остается 
единственный выход - покинуть страну и продолжить академическую карьеру 


за рубежом. 


По мнению А. Саркисяна, для умной и талантливой молодежи 
продолжение учебы и научной карьеры за границей сегодня не является такой 
уж сложной задачей, несколько месяцев поисков и переписки и обязательно 
найдется какой-нибудь университет или научный центр, готовый принять 
перспективного молодого человека. И сейчас это происходит сплошь и рядом. 
Если так и впредь будет продолжаться, то армянские научные институты скоро 
закроются'. На науку ежегодно выделяется всего 2,8% ВВП. А между тем, 
многие страны (США, Германия, Франция и др.) в Армении открыли свои 
университеты, колледжи, лицеи, расходуют огромные средства, с целью 
подготовки кадров для своих стран. Многие иностранцы учатся в высших 
учебных заведениях Армении, часть из них защищают диссертации. Все это 
привело к тому, что в последние годы сократилось количество ученых и 
аспирантов. (табл. 18). 


Таблица 18. Число докторов, кандидатов наук и аспирантов в 
Армении 2007-2012 гг. 























2007г. | 2008г. | 2009г. | 2010г. | 2011г | 2012г. 
Доктора наук 472 532 546 479 412 396 
Кандидаты наук | 1968 | 2031 1939 1700 1554 | 1104 | 
Аспиранты 1414 1327 1393 1292 1054 1621 


Источник: Статистический ежегодник Армении. 2013 г. 

Между тем, в настоящее время в сфере информационных технологий 
наблюдается острая нехватка кадров. Поэтому правительство утвердило 
программу стимулирования данной отрасли, в которой предусматривается 
ежегодно на 20% увеличить соответствующие места в вузах, готовящих новые 
кадры. Зарплату работающих специалистов в этой сфере довести до 1300 
долларов. Также обсуждается и вопрос создания Армянской национальной 
инженерной лаборатории в Государственном инженерном университете 


Армении (Политехническом) совместно с компанией «Майопа| шзгатеп». 


1 Саркисян А. Наука в Армении исчезает [Электронный ресурс]. — Ме\з.ат. 15.04.2011. — Режим доступа: 
Бир://пемуз.апп/га$/ле\у$/55463 61 





Поскольку сфера информационных технологий является единственной 
отраслью в Армении, развитие которой сдерживается дефицитом 
квалифицированных кадров, то основное внимание будет уделено подготовке 
кадров. С этой целью разработан ряд программ и мероприятий, направленных 
на подготовку нескольких тысяч специалистов для данной отрасли в разных 
возрастных группах, на привлечение внимания общественности к ГТ-сфере, а 
также расширение применения информационных и телекоммуникационных 
технологий в различных отраслях экономики. 

С этой целью Союз предпрятий информационных технологий (ТЕ), 
компания Утуа Сей-МТС совместно с благотворительным фондом «Кронимет», 
организациями «Ворлд Вижен» Армения и «Каунтерпарт Интернейшнл» 
создали в 50 школах Армении (из которых 44 находятся в регионах, 6 — в 
Ереване) кружки роботостроения. Школьники, занимаясь разработкой и 
изготовлением роботов, будут постепенно приобщаться к информационным 
технологиям, получать начальные навыки программирования и после 
окончания школы, возможно, продолжат свою деятельность в данной сфере на 
более высоком уровне. 

Помимо увеличения количества выпускников вузов, руководители ГТ- 
компаний рассчитывают на серьезные инвестиции в систему высшего 
образования, которые позволят давать студентам практические навыки в 
области развития информационных технологий, оборудовать компьютерные 
классы современным оборудованием и подключать к учебному процессу 
опытных — преподавателей, способных развить в учащихся дух 


предпринимательства. 


Проведение ежегодного конкурса «Лучший менеджер ГТ-сферы» также 
направлено на повышение эффективности и качества управления в ГТ-сфере, 
повышение профессионального уровня армянских менеджеров, улучшение 
организации рабочих процессов. Благодаря проекту менеджеры различных 
армянских [ГТ-компаний получают возможность пройти курсы повышения 
квалификации в лучших университетах мира. Так, в 2012 году три победителя 
конкурса прошли двухнедельные курсы в Стендфордском университете. 
Другими проектами являются ежегодная Премия президента РА за всемирный 
вклад в сферу информационных технологий, а также Премия президента РА для 
школьников и студентов за достижения в [Т-сфере. В 2015 году программы 
будут продолжены. Вопросы их финансирования уже решены. УтуаСе|-МТС 
планирует выделить на их реализацию около 0,2 млн.долл. 

Кроме того, появятся и новые программы, которые сейчас находятся на 
стадии обсуждения. Таким образом, придать ускорение экономике в Армении 
можно только через инновации. Обязанность государства - максимально быстро 
создать условия для эффективного инновационного процесса. 

Между тем, в мировой практике известен целый ряд ярких примеров 
стран, добившихся за относительно короткий период резкого увеличения 
инноваций и в целом повышения конкурентоспособности. Думается, с их 
опытом нелишне будет ознакомиться Армении и реализовать политику, 
направленную на создание полноценной национальной инновационной 


системы’. 


1' Инновации на дороге не валяются // Голос Армении. — Ереван. 2010. №1. 


Показательным в этой связи является пример Финляндии, которая 
занимает одно из первых мест в мире по конкурентоспособности своей 
экономики и инновационной деятельности. Финский сектор высоких 
технологий по своим исследованиям и разработкам (то, что за границей зовется 
В&)) составляет 3,45% ВВП, занимая по этому показателю второе место в 
мире. Инновационная система страны базируется на тесном взаимодействии 
делового мира и исследовательской сферы. 

Финляндия была одной из первых в мире стран, которая еще с середины 
1960-х г. начала реализовывать политику, направленную на создание 
национальной инновационной системы. В рамках этой политики было 
проведено несколько реформ в области науки и технологий, разработаны 
региональные стратегии развития инноваций, создано 16 региональных научно- 
технических центров, со стороны пяти министерств осуществлены программы 
развития национальных кластеров и стимулы для развития венчурного 
капитала. В итоге инновационная система и кластер высоких технологий 
Финляндии функционируют в режиме строгого контроля и регулирования. 

До конца 1990-х в структуре экспорта из Финляндии подавляющий 
удельный вес имела лесная продукция. На тот же период пришелся подъем 
информационных и телекоммуникационных технологий, основы чего были 
заложены еще в 1920-х годах, когда целый ряд компаний начал 
специализироваться в выпуске по госзаказу радиоэлектронной продукции. 
Сфера высоких технологий Финляндии, которая специализирована на 
телекоммуникациях, характеризуется либеральной экономической средой и 


стимулирующим воздействием компании Моча. 


Иными словами, финская модель развития инновационной системы 
характеризуется опорой на местные крупные компании, которые постепенно 
становятся двигательной силой инноваций и за которыми начинают следовать 
МСП (малое и среднее предпринимательство). В основе подобной модели 
лежит тесное сотрудничество частного бизнес-сектора, образовательных 
учреждений и исследовательских организаций — при активном государственном 
содействии, стимулирующем взаимодействие между ними. В случае с 
Арменией сегодня затруднительно назвать примеры крупных местных 
технологичных компаний, которые подобно Мона в Финляндии, могли бы взять 
на себя функции локомотива инновационного развития страны. 

Другая модель на примере Израиля демонстирует первичную роль 
государства, которое осуществляет массированные капиталовложения в сферу 
обороны. То есть в данном случае налицо пример выхода государством на 
стабильный инновационный путь развития на основе активного инвестирования 
в несколько стратегически важных для страны отраслей (оборона, транспорт, 


производство и распределение энергии, здравоохранение). 


Правительство Израиля финансирует инновации прямым и косвенным 
образом. Значительна роль государства и в формировании венчурного капитала. 
За созданием в начале 1990-х со стороны правительства Израиля нескольких 
венчурных фондов последовал приток иностранного капитала и создание в 
стране еще 10 подобных фондов. В 2005 г. свой филиал в Израиле открыл банк 
5ШсопУаПеу, а также начала свою деятельность Венчурная ассоциация 
Израиля, призванная привлекать со всех концов мира инвестиции для 
новосозданных израильских компаний. В настоящее время число фондов 
венчурного капитала в стране доходит до ста. На стадии становления сферы 
В&О правительство возглавляло ее финансирование, однако за этим 
последовало и частное финансирование, которое, к примеру, в 2014 году 
составило 3,5% ВВП Израиля — один из наивысших показателей в мире. Вместе 
с государственным финансированием вложения в исследования и разработки в 
Израиле достигают 4,5% ВВП (для сравнения: в Армении соответствующий 


показатель составляет в настоящее время лишь 2,5% ВВП). 


В настоящее время израильские компании действуют в целом ряде сфер 
безопасности, таких, как производство антитеррористических и для 
масштабных международных мероприятий систем безопасности, авиационные, 
морские, транспортные, командные и управляющие системы, а также защита 
информационных технологий, физическая защита и др. Из 600 действующих в 
этой области компаний примерно половина экспортирует свою продукцию на 
внешние рынки. В этой области занято 25 тыс. работников, которые выделяются 
своим качественным образованием и опытом, приобретенными за годы 
воинской службы. Между прочим, израильская модель, но без важнейшей 
составляющей части, а именно без массированных государственных 
инвестиций, в «бледном» виде проявляется и в Армении. Мы имеем в виду 
функционирующее В республике совместное армяно-греческое 
высокотехнологичн0е ЗАО — «ЛТ-Пиркал» (ГТ-Ру ка!) — полностью 
государственное предприятие, учредителями которого в свое время выступили с 
армянской стороны Министерство обороны, а с греческой - крупная 
государственная компания (5 тыс. работников) оборонного комплекса Греции. 
Имея в виду, что Армения и Израиль в определенном плане находятся в схожей 
ситуации (необходимость поддержания в высокой степени готовности 
эффективного оборонно-промышленного комплекса), наше государство могло 
бы активизировать свои инвестиции в технологические разработки как в 
названном государственном совместном предприятии, так и в ряде 


соответствующих частных компаний страны. 


Говоря об инновационном развитии, нельзя не обратиться и к опыту 
США. Технологическая площадка №1 в мире — «Силиконовая долина» — самый 
знаменитый и самый крупный технологический кластер мира. Его 
формирование было обусловлено наличием Стэнфордского университета и 
большой концентрацией множества ученых в данном регионе. Стэнфордский 
университет слыл чем-то большим, нежели просто образовательное учреждение 
— и после Второй мировой войны с целью удовлетворить возрастающий спрос 
на технологическую промышленность, здесь была основана Стэндфордская 
промышленная зона. И первой компанией, которая разместила свои 
производственные площади в названной зоне, стала Не\ей-РасКага. Уже в 
конце 1970-х в Силиконовой долине резко возросло число вновь созданных 
компаний. Объем оборота большинства из них в 1990-х перешагнул рубеж в 100 
млн. долл. В 1980-х целый ряд новых компаний способствовал диверсификации 
кластера. Начали формироваться всемирные гиганты — Арре, ше, Зап 
М1сгозу$еиа$ и др. В 1990-х г. в Силиконовой долине размещались 39 из 100 
самых крупных компаний США. Тогда же одна треть американского экспорта 
электроники приходилась на Силиконовую долину. Здесь же в 1950-х годах 
начали формироваться первые компании венчурного капитала, а вообще рынок 
венчурного капитала стал быстро развиваться в 1970-1975 гг. 

В настоящее время основные участники кластера одновременно 
выступают первичными потребителями исследований и разработок. Крупные 
высокотехнологичные компании именно в кластере «Силиконовая долина» 
совершают рыночную апробацию высокотехнологичных продуктов. Причем эта 
сфера, благодаря наличию стабильного спроса, весьма привлекательна для 


фондов венчурного капитала. 


Если перенести эту модель на Армению, то слабым ее подобием могут 
рассматриваться два существующих в республике технопарка («Виасфер» и 
«Андрон»), а также намерение государства основать новый технопарк в г. 
Гюмри. К тому, следует добавить и перспективный проект Сап4е], обсуждения 
которого интенсивно продолжаются. 

Эффективная государственная инновационная политика в свое время 
была осуществлена и в Сингапуре, чья модель основывалась на привлечении в 
страну передовых ТНК. И сегодня мощные технологические центры Сингапура 
находятся в постоянном поле зрения этих ТНК. 

По своей инновационной системе Сингапур занимает одно из первых 
мест в мире. Так, в 2013 году расходы на исследования и разработки в этой 
стране составили 2,7% ВВП, а по абсолютной стоимости -— 7,3 млрд. долл. В 
1990-х был зарегистрирован пятикратный рост финансирования сферы НИОКР 
со стороны частного сектора. В настоящее время частный сектор обеспечивает 
около двух третей валовых расходов на исследования и разработки, большая 
часть которых приходится на иностранные компании. 

Сингапурская наукоемкая экономика с 1960-х прошла несколько стадий 
формирования — от импорта технологий от ведущих транснациональных 
корпораций до формирования собственной инновационной промышленности, в 
которой доминируют уже местные компании. В начале 1980-х правительство 
приняло решение направить экономику на развитие отраслей, создающих 
высокую добавленную стоимость. Из правительственных инициатив того 
периода отметим повышение уровня зарплаты в указанных отраслях, налоговые 


льготы и эффективные финансовые механизмы. 


В Сингапуре удалось создать систему качественного образования, 
привлечь в страну авторитетные учебные заведения международного класса — 
Массачусетский технологический институт, Уортон, Джон Хопкинс, 
шанхайский университет «Джиатунг», ИНСЕАД и Чикагскую бизнес-школу. 
Важно заметить при этом, что практически все образовательные учреждения 
Сингапура вовлечены в прикладные исследования и разработки и активно 
сотрудничают с промышленным комплексом. 

В Армении имеется один хороший пример сингапурской модели — 
действующий в республике филиал расположенной в Силиконовой долине 
США компании Зупорзуз шс, мирового лидера в области автоматизированного 
проектирования электроники. Эта корпорация имеет свыше 60 центров в 28 
странах. Действующий в Армении филиал корпорации — ЗАО «Синопсис 
Армения» - за 5 лет превратился в самый крупный исследовательский центр 
Зупорзуз$Шшс за пределами Силиконовой долины. В 2012 г. в Сингапуре была 
достигнута договоренность о продолжении сотрудничества в области 


информационных технологий. 


Важно принимать во внимание и механизмы национального 
инновационного развития, используемые в зарубежных развивающихся 
странах. В частности, определенный интерес для настоящего исследования 
представляет государственная поддержка, оказываемая технологической сфере 
в Турции, где в настоящее время действуют три типа особых инвестиционных 
зон. Первый тип — зоны развития технологий, или технопарки, которые созданы 
с целью содействия научно-исследовательской деятельности и привлечения 
инвестиций в сферу высоких технологий. Таких технопарков в Турции 39, из 
них 27 — действующие (6 — в Анкаре) и 12 — строящиеся. Технопарки 
пользуются серьезными преференциями и льготами. В частности, доход, 
образовавшийся в результате программного развития и научно- 
исследовательской деятельности, до конца 2023 г. освобожден от подоходного 
налога и налога на прибыль, а продажа пакетов программ, созданных в 
технопарках — и от НДС до конца 2023 г.. Зарплата сотрудников научно- 
исследовательской сферы и вспомогательного персонала (до 10%) освобождена 
на указанный срок от всех налогов. Предусмотрен и ряд других льгот. 

Второй тип — организованные производственные зоны, содержащие всю 
необходимую инфраструктуру для создания производства (дороги, вода, 
природный газ, электроснабжение, коммуникации и др.). Всего 263 таких зоны, 
из которых 148 действуют, а 115 строятся по всей территории Турции. В число 
привилегий и льгот для таких зон входит освобождение от НДС при 
приобретении земли, освобождение от налога на имущество на 5 лет с момента 
завершения строительства, низкие цены на воду, природный газ и 


телекоммуникации. 


1 Л.Галстян. ИТ-сфера: шаг вперед, два назад! Деловой экспресс. 2-9 марта 2012г. 


Третий тип — свободные зоны, или особые зоны, которые находятся вне 
таможенной зоны и созданы с целью повышения экспортоориентированных 
инвестиций. Имеется 20 таких зон, из них 19 действующие. В числе 
преференций — 100%-ое освобождение от таможенных пошлин, корпоративного 
подоходного налога для производственных предприятий, а также от НДС и 
особого потребительского налога. 

Другие наши соседи, в частности, Иран, также активно поддерживают 
развитие технологической сферы, Грузия существенно — изменила 
законодательство с целью усиления государственной — поддержки 
инновационной сферы. Естественно, возникает вопрос: можем ли мы остаться 
доминантой технологического развития в регионе в таком окружении? Мы пока 
держимся за счет ранее накопленного опыта и технологий, однако долго это 
продолжаться не может. В последнее время на рынке все чаще появляются 
новые турецкие компании, предлагающие инженерные решения, чего раньше не 
было. Через несколько лет конкурировать с ними будет весьма затруднительно. 

В последние годы некоторые зарубежные страны проявляют интерес к 
инновационной деятельности Армении. Так, например, тайванская корпорация 
О-Глик переносит свой индийский исследовательский центр в Армению. 
Правительство Армении на заседании 31 января 2012 года безвозмездно 
передало армянскому представительству О-Глик недвижимость в Гюмри для 
реализации инвестиционной программы по строительству Центра исследований 
и тестирования (ЦИТ) на территории Центра информационных технологий 
Гюмри. Стоимость рассчитанного на 25 лет инвестиционного проекта составит 
8,5 млн. долларов, из которых 1 млн. долларов пойдет на создание лаборатории 
по тестированию. Согласно подписанному с правительством РА соглашению, О- 
Глюк обязался в первый год работы своего армянского центра создать 50 
рабочих мест, 35-40 из которых займут инженеры-программисты. Здание 
Центра исследований и тестирования в Гюмри введено в эксплуатацию в конце 


2014 года, а ереванский центр - в начале 2015 года. 


Согласно первоначальным планам компании, к концу 2014 г. в центрах О- 
Глок в Ереване и Гюмри должны работать 107 программистов со средней 
зарплатой свыше 900 долларов, но до конца года удастся трудоустроить всего 64 
программиста в связи с необходимостью их переподготовки. Согласно планам 
О-ГлиКкК, в армянском исследовательском центре компании до конца 2014 г. 
должны работать до 250 программистов, из коих 100-—в Гюмри. По оценке 
директора представительства, стоимость создаваемого программистами 
продукта будет, как минимум, в три раза превышать ассигнования на зарплату. 

Отметим, что 127 региональных офисов компании О-ГлиК осуществляют 
продажу и поддержку оборудования на территории более чем 100 стран мира. В 
компании работают более 2000 сотрудников. Начиная с 2005 г. годовой оборот 
компании превышает | млрд. долларов. Согласно исследованиям, проведенным 
аналитической компанией Зупегоу ВезеагсЬ Отоир, О-ГиК занимает первое 
место в мире по объему продаж оборудования в потребительском секторе рынка 
сетевого оборудования. Армянское представительство О-Глик действует в 
Армении с 2011] года. 

В 2013 году в Армении открылись представительства одной китайской и 
одной тайванской компании в сфере информационных технологий. О-ГлиК сама 
способствует входу этих компаний на армянский рынок. Следует отметить, что 
на сегодняшний день имеет место процесс перехода центра генерации 


инновационной мысли с Запада в страны Юго-Восточной Азии. 


По данным зарубежных аналитиков, 70% идей по инновациям уже 
рождается в Китае, но США и Запад остаются основными рынками 
потребления инновационных продуктов. Китай пока остается страной дешевой 
рабочей силы и сырья, но в действительности на сегодняшний день в этой 
стране фундаментально решается задача инновационного развития посредством 
широкомасштабной работы технопарков, инновационных центров, венчурных 
фондов. Отрасль информационных технологий Армении должна решить вопрос 
о своем позиционировании на рынке Китая, что в случае США и Европы 
успешно делается силами диаспоры и благодаря личным связям. В случае Китая 
необходимо вести более систематизированную работу, поскольку в этой стране 
ежегодно проходит до четырех крупных инновационных выставок. 

Справедливости ради следует отметить, что зарубежные компании 
сталкиваются с рядом проблем в инновационном секторе РА. Например, О-Глик 
уже сегодня готов внедрить в Армении образовательные технологии 
университета  тайванского технопарка Шинчу, но для этого нет 
соответствующей среды. 

По состоянию на конец 2012 г. в сфере информационных и 
телекоммуникационных технологий работало более 350 компаний, рост 
объемов продаж данной сферы превысил 20%, число программистов 
приблизилось к 10 тыс. человек, а общее число работающих в сфере составило 
примерно 15 тысяч. Оборот сферы информационно-коммуникационных 
технологий в 2012 году составил около 250 млн. долларов, производительность 
на одного работающего (программиста) достигла 35 тыс. долларов. В 2012 году 


на мировом рынке впервые появились армянские программные продукты. 


Согласно концепции, в 2014 г. должны быть достигнуты следующие 
промежуточные показатели: количество предприятий — 400 (в 2018 году 
количество предприятий планируется довести до 1000); количество 
работающих -12 тыс. человек (для сравнения: в 2008 году данный показатель 
был равен 5 тыс. человек, а к 2018 году планируется довести численность 
работающих в отрасли до 20 тыс. человек); производительность на одного 
работающего - 25 тыс. долларов (в 2018 году - до 50 тыс. долларов). 

Сфера информационных технологий имеет болышой потенциал, для 
реализации которого необходимо решить назревшие проблемы. За пять лет, 
прошедших со времени принятия концепции, не создано эффективного 
механизма финансирования. До сих пор не решены вопросы грантового 
финансирования на средства доноров, как и вопрос венчурного 
финансирования, а обычное кредитование в данной сфере не работает. Нет 
системного подхода к привлечению в Армению известных транснациональных 
корпораций, до сих пор это происходит спонтанно. Недостаточно эффективно 
используется потенциал диаспоры. Ключевую роль в задействовании 
потенциала диаспоры должны играть учреждения страны происхождения. 
Именно поэтому Армения, которая имеет многочисленную и влиятельную 
диаспору, не смогла воспользоваться всеми ее возможностями и ограничилась 
благотворительными пожертвованиями. Это объясняется слабостью ее 
институтов. В свою очередь, интеллектуальный капитал диаспоры должен 


равноправно сотрудничать с интеллектуальным капиталом Армении. 


Необходимо не сосредотачиваться на одном направлении, а наоборот, 
следует распределить усилия и развивать различные направления. Одной из 
наиболее актуальных проблем сферы продолжает оставаться проблема 
квалифицированных кадров. Согласно исследованиям приоритетных отраслей 
экономики, [Т-сфера является единственной отраслью в стране, развитие 
которой ограничивает недостаток специалистов. Определенные надежды 
связываются с созданием на базе ГИУА (Политехнического университета) 
Армянской национальной инженерной лаборатории, а также с деятельностью 
недавно созданных в Ереване нескольких ГТ-центров, технологического центра 
в г. Гюмри, создаваемого центра в г. Ванадзор, а также инновационного центра 
компании Затзипе, который скоро начнет действовать в Армении. Необходимо 
внести изменения в развитие сферы информационных технологий на 2014-2018 
гг. и обеспечить выполнение показателей, заложенных в этом документе. Если 
не сделать прорыва в вопросах образования и подготовки кадров, невозможно 
достичь запланированных показателей. За пять лет сфере необходимо 
дополнительно получить 10 тысяч квалифицированных, высокооплачиваемых 
специалистов. Для этого необходимо мобилизовать все ресурсы 
образовательной системы, системы послевузовского образования, повышения 
квалификации. Причем двум последним системам надо уделить особое 
внимание, поскольку именно системы переподготовки и повышения 
квалификации позволят быстро достичь необходимого результата. 

Правительство Армении продолжает принимать меры для развития 
инновационной экономики. В конце 2012 года в Силиконовой долине 
состоялась пятая конференция «Армтек» по привлечению инвестиций в 
современные технологические компании Армении, где было подписано 


несколько важных соглашений. 


Первое из них — это создание венчурного фонда Армении. Отметим, что 
после длительного обоснованного требования со стороны исследователей, в том 
числе автора диссертации, о создании этого фонда, в Армении в начале 2013 
года был сформирован первый венчурный фонд, тогда как в России 
зарегистрировано более 130 таких фондов. Этот проект предполагает частное и 
государственное партнерство, а также участие доноров. 

Второе — это привлечение в Армению ведущих транснациональных 
корпораций. Правительство активно поддерживает инициативы в [Т-сфере, и 
многие транснациональные компании, такие, как Зторзуз, МаНопаПизатеги, 
Мисгозой, ше, О-ГМик ГТ-центр уже открыли свои офисы в Армении. Было 
подписано также соглашение о строительстве нового завода по производству 
чипов, с инвестициями из Аргентины. 

Также Правительство РА открыло представительство в Силиконовой 
долине, что поможет стимулировать интеграцию и приток частных инвестиций 
в данную сферу и станет хорошим каналом для выхода армянских компаний на 
американский рынок. 

Добавим, что сейчас в Армении создано множество структур, 
занимающихся вопросами инновационного развития и формирования 
национальной инновационной системы: это и управление по ГТ в совете 
министерства экономики, и Совет по информационным технологиям при 
премьер-министре, и представитель по ПТ в совете управления Армянского 
агенства развития, Фонд «Инкубатор предприятий» и его представительства в 
некоторых странах. Мы считаем целесообразным вместо указанных органов 
создать министерство информационных технологий или министерство 
инноваций, которое усилит контроль государства над потоками иностранных 


инвестиций В инновационный сектор экономики страны. 


4.2 Приоритеты развития горнодобывающей промышленности РА на 


основе привлечения иностранных инвестиций. 


Горнодобывающая отрасль имеет особое значение в экономике Армении. 
Она является двигателем экономики Армении. Хотя по удельному весу в общем 
объеме промышленной продукции страны она заметно уступает 
обрабатывающей отрасли (их доля составляет 17,7% и 36,1% соответственно), 
ее значение в наращивании экспорта велико. Если рассматривать по сути, то 
именно продукция горнодобывающей отрасли, вкупе с коньячной продукций, и 
составляет значительную часть экспорта страны. Товарная продукция из 
добытой руды составляет от 145-150 млрд драм (около 358-370 млн. долл.). 
Более 80 процентов продукции идет на экспорт. 

Подотрасли горнодобывающей промышленности являются одними из 
наиболее прибыльных отраслей экономики РА. В отдельных компаниях 
рентабельность составляет до 95%. В 2011 г. из этой отрасли рекордно в бюджет 
страны поступило 18 млрд. драмов (порядка 48 млн. долл.). Наиболее крупные 
горнодобывающие компании, эксплуатирующие полиметаллические 
месторождения, и вывозящие из страны золото, медь, молибден, цинк и другие 
цветные и редкие металлы, являются Зангезурский медно-молибденовый 
комбинат, внесший в 2012 г. в бюджет 85,6 млн. долл., а также компании «Дино 
Голд Майнинг» (17,8 млн. долл.), «ГеоПроМайнинг Голд» (12,6 млн. долл.), 
«Агаракский медно-молибденовый комбинат» (7,7 млн. долл.), Ахталинский 
горно-обогатительный комбинат (1.8 млн. долл.).' 

Помимо указанных фактов, среднемесячная номинальная зарплата в 
горнодобывающей промышленности заметно выше, нежели в других отраслях и 
сферах экономики (так, например, в 2011 г. она составила 542 долл. при среднем 
по стране уровне в 230 долл. США), что весьма важно при нынешнем, крайне 
низком уровне оплаты труда в РА. 

По степени значимости в экономике, а также высокой заработной плате, в 
добывающей промышленности особо выделяется отрасль по добычи 
металлических руд, которые в свою очередь являются основой развития 


металлургической промышленности страны. 


1! Деловой экспресс - Армения. 2013. №5. 


Исходя из данного обстоятельства, горнодобывающая промышленность 
была объявлена Правительством РА в качестве одного из ключевых, 
приоритетных секторов экономики страны и поэтому постоянно принимаются 
необходимые меры и создаются нормативно-правовые условия для 
масштабного привлечения иностранных инвесторов в эту отрасль. 

Так, например, Правительством Армении был принят и введен в действие 
новый закон по разведке и разработке месторождений полезных ископаемых, 
который заменяет горный кодекс от 1992 г. Он разработан с участием 
специалистов ЕС и базируется на «западной» модели подобных актов. В нем 
излагаются процедуры приобретения лицензий, права и обязанности их 
владельцев, которые способствуют вовлечению иностранных 
капиталовложений (Мшиас ]. 2002. 338, № 8668. Р.37-38). Кроме этого, в 
начале ХХ[ века в республике разработаны и используются два больших 
проекта — «Ремет» и «Молибден», которые предусматривают создание научно- 
промышленной базы для металлургической переработки медных, 
молибденовых, золотосодержащих, полиметаллических концентратов с 


получением металлов высокой чистоты. 


Среди республик бывшего СССР Армения являлась одним из основных 
производителей молибдена, а его производство составляло порядка 8 тыс. т, что 
составляло около одной трети уровня потребления данного металла в мире. 
Республике принадлежало и ведущее место по добыче меди, которое в СССР 
также относилось к стратегически значимому сырью. За годы реформирования 
производство по данным видам полезных ископаемых в стране почти 
полностью было восстановлено. Совокупный объем продаж горнодобывающих 
компаний, в свою очередь, возрос с 80 млн. долл. в 2001 г. до 510 млн. долл. в 
2011 г. При дальнейшей активизации геологоразведочных работ, направленных 
на выявление новых запасов молибдена, золота и меди, в ближайшей 
перспективе можно ожидать большего вклада — горнодобывающей 
промышленности в прирост ВВП. Имеющиеся природные ресурсы 
металлургии играют важное значение в привлечении иностранных инвестиций, 
поэтому у горнодобывающей промышленности есть приличный потенциал для 
того, чтобы стать основополагающей отраслью промышленности РА. 

Институциональная структура горнодобывающего сектора экономики 
Армении состоит из 20 отдельных ведомств и восьми министерств. Также 
имеется множество различных организаций, имеющих отношение к 
горнодобывающей промышленности. 

Законы, принятые сразу же после отделения от СССР (1991-1995), были 
разработаны по подобию тех, которые применялись в бывшем СССР и 
предусматривали значительную степень государственной ответственности за 
освоение минерально-сырьевых ресурсов. В дальнейшем для повышения 
уровня иностранных инвестиций в горнодобывающую промышленность было 
разработано законодательство в соответствии с международными стандартами 
показательным примером в этой связи является закон РА о концессиях на 


месторождения с целью разведки и добычи полезных ископаемых, принятый р 


июля 2002 г.). 


Высокий уровень налогообложения в Армении является еще одной 
важнейшей проблемой и препятствием для промышленного роста во всех 
сферах экономики. Ставка НДС в 20% чрезвычайно высока, что является 
основной — проблемой, сдерживающей развитие — горнодобывающей 
промышленности и одним из препятствующих факторов для масштабного 
привлечения иностранных инвесторов. 

Государственный план приватизации в РА предусматривал осуществление 
с 2001-2003 гг. приватизацию двенадцати ключевых государственных 
предприятий, в число которых вошли: 

- Ахтальский комбинат, купленный и приватизированный в 2002 г. 
компанией МааРгисе[л (США) за 1,7 млн. долл. Инвестиции компании в 
производство превысили 1 млн. долл.; 

- Капанский горнодобывающий комбинат, купленный в 2002 г. компаний 
Репо Со!4 Мшизх Сотрапу за 3 млн. долл. Ежегодный объем добычи комбината 
составляет 300 тыс. т, который предполагается постепенно довести до 1 млн.; 

Ангаракский медно-молибденовый комбинат, который был полностью 
приобретен компанией Сотзир СоттодоНе$ (США) в 2004 г. за 600 тыс. долл., 
а последующие инвестиции в развитие предприятия составили более 20 млн. 
долл.; 

Зангезурский медно-молибденовый комбинат (ЗММК), 60% акций 
которого были переданы компании Сгопипеё Мшше (Германия), а оставшиеся 
40% почти в равной степени были распределены между ОАО «Чистое железо» 
(г. Ереван) и компаниями Аттешап Мо|убдепит РгодисНоп и ООО «Зангезур 


Майнинг»:! 


1 Мелкумян М. и другие. Предпринимательство в Республике Армения, Ереван 2008т. (на арм. яз) 


- Араратская золотодобывающая компания (Агагай Со! Кесоуегу 
Сотрапу, АСВС), которая явилась основным активом фирмы ЕОМ (Канада). Ее 
контрольный пакет в 1999 г. был приобретен компанией Зее ши$лез Га 
(Индия). Согласно начальному бизнес-плану, компания обязалась осуществить 
до 2007 г. капиталовложения в размере 12 млн. долл., однако к данному сроку 
она не вышла на положительные показатели деятельности, так как ее работы не 
соответствовали программе эксплуатации на 90%. Именно поэтому компания 
была продана, а ее новыми владельцем стала группа «Промышленные 
инвесторы» (Россия). 

По политическим причинам в настоящее время железнодорожное 
сообщение через территорию Азербайджана прервано, поэтому произведенный 
на юге медный и молибденовый концентраты и другое минеральное сырье и 
товарная продукция транспортируются автомобильным транспортом на 
расстояние 300 км до железнодорожной станции в г. Арарат в 40 км от Еревана 
и затем, после перегрузки в вагоны — по железной дороге в г. Ереван, г. 
Алаверди и грузинский порт Поти, расположенный на берегу Черного моря. 

С точки зрения международной конкуренции в сфере сбыта минеральной 
продукции, Армения находится в несколько выгодном положении, что связано 
тем, что сырье для выработки тепловой и электрической энергии производится 
на атомной электростанции, а также из-за того, что более 50% всей 
электроэнергии импортируется преимущественно из России и Ирана, тарифы 
на электроэнергию в настоящее время находятся на достаточно стабильном 


уровне. 


В целях обеспечения стабильного энергоснабжения важнейшим фактором 
является поддержание хороших взаимоотношений с соседними странами — 
Ираном и Грузией. Важным в этой связи является и международное 
сотрудничество, необходимое для поддержания и — модернизации 
энерговырабатывающего оборудования. Доля затрат на энергоснабжение на 
армянских горнодобывающих предприятиях в общем составляет около 30% от 
общей себестоимости продукции. В целях снижения расходов на Каджаранском 
комбинате и Алавердском медеплавильном заводе имеются собственные 
гидроэлектростанции. 

В Армении добываются в основном медь, молибден, золото, серебро, 
свинец и цинк. Годовое производство основных полезных ископаемых 
составляет 20 тыс. тонн по меди (1,5 % всего мирового производства), 3,3 тонн 
по молибдену (2,6%) и 3 тонны золота. В настоящее время Армения является 
седьмой крупнейшей страной по производству молибдена. 

Месторождения меди в РА можно разделить на три типа: медно- 
пиритовые жильные, медно-молибденовые порфировые и полиметаллические 
жильные. Данные месторождения сосредоточены в основном в двух районах: 
Алавердская площадь (Лорийский марз) и Капан-Каджаранская площадь 
(Сюникский марз). Наиболее типичными месторождениями —медно- 
молибденового типа являются Агарак и Каджаран, а также Алавердское 
месторождение меди и Капанское месторождение полиметаллических руд. 
Совокупные запасы меди на территории РА оценены в размере 7,7 млн. т, а 
рудные запасы месторождения Каджаран составляют порядка 1,7 млн. т 
(содержание меди — 0,27%) либо 4,3 млн. т металлической меди, что 


соответствует 60% совокупных запасов. 


Ресурсы молибдена в РА оценены на уровне 860 тыс. т, а его запасы на 
месторождении Каджаран — около 670 тыс. т, что соответствует 80% 
совокупных запасов молибдена в стране. В южной части страны 
(месторождение Айгедзор) сосредоточено много перспективных зон 
молибденового и медного залегания. В свою очередь, металлический 
эквивалент запасов золота оценен в 380 т. Юг страны является перспективный в 
плане обнаружения новых площадей по добыче золота. В пределах данного 
региона уже известны месторождения с высоким уровнем содержания золота в 
руде. Данная территория также является перспективной с точки зрения 
выявления новых медно-порфировых месторождений. 

В РА сосредоточено семь крупнейших предприятий горнодобывающей 
промышленности с соответствующей инфраструктурой обогащения добычи, а 
также один завод по выплавке меди. Среди таких предприятий следует отметить 
Каджаранский рудник, который был крупнейшим по производству молибдена 
предприятием в СССР. Финансовая ситуация на этом предприятии в 
существенной степени была улучшена на основе внедрения грамотной 
сбытовой политики по продажам молибденового и медного концентрата. 
Объемы производства, которые были характерны для 1989 г., были достигнуты 
уже в 2002 г. Компания АСКС проводит изыскания двух месторождения золота: 
Мегадзорского и Зодского, а также извлечением золота из руды с его низким 
содержанием. Совокупный объем добычи золота на предприятии оценивается в 


две-три тонны в год. 


Алавердский медеплавильный завод является единственным плавильным 
заводом на всей территории кавказского региона. В 1989 г. оборудование 
данного предприятия было практически полностью уничтожено под предлогом 
проведения экологических мероприятий по защите окружающей среды. После 
проведения программы по реконструкции медеплавильного завода в 1989 году, 
предприятие возобновило свое производство и в 2001 г. выпустило 7000 т 
черновой меди. В настоящее время объемы производства на данном 
предприятии достаточно низки по сравнению с советским периодом 1980 г. Что 
касается молибдена, то данная продукция экспортируется в виде концентрата 
или триокиси в Европу и Иран. Медь экспортируется в виде концентрата или 
черной меди (блистера), золото — в виде сплава Доре. В настоящее время на 
территории Армении не имеется внутренних потребителей данной 
минеральной продукции для дальнейшей переработки и выпуска конечной 
продукции. 

Начиная с 2001 года постепенно наращиваются объемы выпуска в 
горнодобывающей промышленности страны. Однако в 2007-2009 гг, в условиях 
глобального кризиса, последовательно сокращался стоимостной объем как 
добычи, так и реализации металлической руды. Однако физический объем 
продукции в данном периоде отнюдь не всегда уменьшался, просто свое 
негативное воздействие на стоимостный показатель оказало падение цен на 
металлы на мировом рынке. В эти годы ухудшение дел в отрасли привело к 
широкому спектру последствий, в том числе для государственного бюджета 
страны. Так, например, если в 2007 г. лидер горнодобывающей 
промышленности Армении — Зангезурский медно-молибденовый комбинат 
(ЗММК), выплатил налоги в бюджет страны на сумму 33,6 млрд. драмов (около 
98 млн. долл.), что составило 7 % всех налогов, то в 2008 г. объем платежей 
составил уже 14,4 млрд. драмов, (около 38.6 млн. долл.) что в 2,3 раза меньше, 


чем в предыдущем году. 


Несмотря на это, металлургическая отрасль страны достаточно быстро 
восстановилась после кризиса. По словам председателя Государственного 
комитета по доходам при правительстве Армении Г. Хачатряна, у 12 компаний, 
работающих в сфере, уже в 2010 году оборот увеличился на 85 млрд. драмов 
(около 27,8 млн. долл.) по сравнению с 2009 годом. Развитию отрасли также 
способствовало и принятие нового кодекса «О недрах» и закона РА «О внесении 
изменений и дополнений в закон РА «О природоохранных и экологических 
выплатах». В современных условиях многие компании и страны активно 
осуществляют инвестиции в эту отрасль экономики РА. Так, российские 
компании осуществляют инвестиции в горнодобывающей промышленности 
посредством компаний «Мир молибдена» и «Сагамар», в совокупный объем их 
инвестиций оценивается до 300 млн. долл. США. 

В конце 2011 г. был открыт горно-обогатительный комбинат ЗАО 
«Сагамар» в районе Арманис г. Степанаван. Работы по строительству горно- 
обогатительного комбината были осуществлены в 2000-2011 гг. Застройка 
велась вокруг обогатительной фабрике, комплекса обслуживания и открытого 
рудника. В компании «Сагамар» уже создано 370 рабочих мест. За короткое 
время их количество будет доведено до 500, а в случае полноценной 
эксплуатации подземного рудника достигнет 720. В ближайшее время усилия 
компании будут направлены на развитие, становление и реализацию двух 
других проектов — Дастакерта и Личкваз-Тей. 

Правительство Китая планирует осуществить большие объемы 
инвестиций в промышленность РА, а их значимая часть будет направлена 
именно в горнодобывающую промышленность. Так, компания Еобипе ОП 
(Китай) уже приобрела одну треть акций компании Воипбу Везоигсез Аптеша, 
владеющей правами на разработку железных рудников в стране. Приближенные 
оценки запасов на месторождениях составляют свыше 1,8 трлн. т. Далее 
компания планирует осуществить инвестиции в размере 500 млн. долл. для 


дальнейшей разработки и эксплуатации рудников. 


ООО «Сипан-1», принадлежащее армянской компании совместно с 
индийской компанией \Маши{ Пуегпайопа| Отоир Иа, (в настоящее она время 
эксплуатирует Тертерасарское золотоносное месторождение и осуществляет его 
разведку на всей территории Армении), в настоящее время осуществляет 
капиталовложения в проект горно-металлургического комплекса, который будет 
включать обогатительную фабрику, геолого-аналитическую лабораторию и 
аффинажный завод. Совокупный объем инвестиций в по данному проекту 
составит около 200 млн. долл. Значимую роль в инвестициях в 
горнодобывающей отрасли РА играет компания «ГеоПроМайнинг Голд». 

В числе приоритетных также следует назвать проекты группы компаний 
\УаПех, которая объединяет более 20 аффилированных и дочерних компаний, в 
частности: армянского участника, компанию Агтешап Соррег Ргостатте, 
которая осуществляет управление медеплавильным заводом в г. Алаверди; Вазе 
Меа15, которая эксплуатирует Дрмбонское месторождение в Нагорно- 
Карабахской Республике; ЗАО «Техут», приступившее к добыче молибдена и 
меди в 2014 г. Также в структуру группы входят ЗАО «Горно-металлургически 
институт», занимающийся оценкой ресурсов полезных ископаемых и 


геологоразведочными работами. 


На протяжении последних лет, за исключением кризисного 2008 г., во 
всех компаниях, входящих в группу, был зафиксирован стабильный прирост 
прибыли и объемов реализации продукции. Совокупный объем инвестиций, 
осуществленных в РА в 2008-2013 гг., составил около 180 млн. долл. В 
ближайшее время группа планирует существенно расширить хозяйственную 
деятельность на территории страны. Так, с 2015 г. на полной мощности начнут 
работу горно-обогатительные комплексы группы, а суммарный объем 
инвестиций будет доведен до 500 млн. долл. Наиболее динамично 
развивающейся компанией группы в настоящее время следует считать 
компанию «Техут», созданную в 2006 г. для строительства горно- 
обогатительного комбината и дальнейшей эксплуатации месторождения 
молибдена и меди. Техутское месторождение - второе в стране по величине 
запасов. Совокупный объем капиталовложений в его эксплуатацию и в 
строительство комбината составит более 320 млн. долл., из которых 130 млн. 
долл. уже освоены (на подготовительные работы и приобретение необходимой 
техники и оборудования). 

Кроме этого, например, компания Апмешап Соррег Ргоотатте (АСР) 
занимается эксплуатацией Алавердского медеплавильного завода и реализацией 
черновой меди. Предприятие основано в 1770 г. и является старейшим 
промышленным производством Армении, оно пережило свой расцвет в 1970-80 
годах прошлого века, когда здесь ежегодно производилось 50 тыс. т 
рафинированной меди. После его остановки в 1989 г. и последующего 
разграбления завод вновь заработал в 1997 г. в усеченном варианте, до тех пор, 
пока не была реализована инвестиционная программа группы УаШех и 


восстановлена часть производственных мощностей. 


Запланированная модернизация медеплавильного производства станет 
экономически целесообразной только тогда, когда в Армении будет 
производиться достаточное количество медного концентрата, а также будет 
решен вопрос сбыта побочного продукта производства — серной кислоты. Эти 
проблемы скорее всего будут решены в ближайшее время, с началом разработки 
Техутского месторождения и увеличением производства концентрата в НКР. В 
настоящее время на заводе перерабатывается до 50 тыс. т концентрата меди и 
производится около 10 тыс. т черновой меди. Всю производимую продукцию 
закупает Германия. Так, в 2013 году было произведено 8,8 тыс. тонн черновой 
меди, что на 16,1% больше, чем в 2012 году. На предприятии работает около 650 
человек. 

Созданная 10 лет назад компания ежегодно добывает около 350 тыс. тонн 
руды, производит 24 тыс. тонн товарного концентрата, содержащего 15-16% 
меди и 32-34 г/т золота. В компании работают 1200 человек, она является 
наиболее крупным налогоплательциком и самым большим промышленным 
предприятием в НКР. Инвестиции компаний группы УаПех в НКР превысили 85 
млн. долл. За последние годы ежегодные налоговые платежи компании в 
бюджет страны составляли от 3,5 до 5 млрд. драмов (порядка 9,3-13,4 млн. 
долл.), фонд оплаты труда — от 2,5 до 3 млрд. драмов в год, (6,7-8 млн. долл.), 
средняя зарплата — около 200 тыс. драмов (около 480 долл.). Компанией 
выполнено благотворительных и социальных программ на сумму 1,2 млрд 
драмов (около 3 млн. долл.). Одна из компаний группы, Вазе Меа[5, ввела в 
эксплуатацию новую фабрику для переработки и извлечения золота из 
накопившихся отходов основного производства, что позволит ей получать 
ежегодно дополнительную прибыль в размере 8-10 млн. долларов и увеличить 


выпуск благородного металла. ' 


1 Новые проекты УаПех // Деловой экспресс — Армения. 2012. №7. 


Кроме металлических ископаемых в Армении есть больше запасы камней, 
которые успешно экспортируются в разные страны, среди них знаменитый 
Артикский туф. Имеются также запасы базальта, бентонитов, цеолитов, 
перлитов и других ископаемых. Лучший по качественным характеристикам 
перлит Арагацского месторождения, где сконцентрировано более 50% 
всемирных запасов. Перлита по всей стране оценивается в 3 млрд. куб. м. и 
если удастся экспортировать только в Россию 1 млн. куб. м. первичного 
обработанного перлита в год, то оборот средств от этих экспортных операций 
составит 3-4 млрд. долл., тогда как весь бюджет страны составляет менее 3 
млрд. долл. Россия с 1980-х годов ежегодно из Армении импортировала 1,2 млн. 
тонн Арагацского перлита, на основе которого производила до 98% 
используемых в своей энергосистеме теплоизоляционных материалов. Россия 
крайне заинтересована в армянском перлите и поныне, что было отражено в 
международном договоре, подписанном в 2007 г. 

Из данного материала производится более 150 видов продукции - не 
только теплоизоляция и фильтры, но и звукоизоляционные конструкции. За 
последние 20 лет в США было построено более 80 заводов на обработке 
перлита. Эта страна производит 12.5 млн. куб. м. перлитовых изделий из 27 
млн. куб. м. годового производства мира. Германия же, не имея собственного 
перлитового сырья, импортирует его из США и в год экспортирует 5 млн. куб. м 
вспученного перлита. В Китае в последние годы было построено 20 новых 
заводов по обработке перлита. В Турции действует до 15 таких предприятий. А 
в Армении же, при наличии самого крупного и качественного месторождения 
перлита, он фактически не добывается и не обрабатывается. 

Напомним, что Армения также долгое время являлась одним из лидеров 
по разведанным запасом неметаллических минералов. В стране еще 50 лет 
назад был создан Институт камня и силикатов лишь потому что Армения — 
страна камня. Более того, страна обладает монополией на запасы некоторых из 


ИХ ВИЛОВ.! 


В Армении имеются также запасы нефти. Вопрос заключается в том, 
насколько рентабельна будет их эксплуатация. Пока ведутся исследования в 
этой области. Канадская компания «Трансевро энерджи корпорейшн» 
производит разведывательные работы по поиску месторождений нефти также и 
природного газа в трех районах Армении: Армавире, Красном и Шогабюре. 

Увеличение объемов горнодобывающей промышленности оказывает 
серьезное негативное воздействие на окружающую среду. Так, 
медеплавильный завод и некоторые рудники продолжают загрязнять атмосферу 
тяжелыми металлами. Местными научными учреждениями РА был проведен 
ряд исследований масштаба загрязнения окружающей среды, а также степени 
воздействия компаний на экологическое равновесие. Однако в настоящее время 
правительство не обладает достаточно четкими сведениями об экологической 
ситуации в стране, в частности, об объемах загрязнения пылю с рудников и 
промышленными стоками. Эта ситуация обусловлена тем, что большинство 
оборудования по оценке экологического ущерба устарело. Загрязнение 
окружающей среды, тем временем, обостряет социальную напряженность в 
обществе. В частности, ряд протестов со стороны экологических организаций 
вызвал Техутский проект. 

По мнению армянских исследователей, загрязнение окружающей среды в 
настоящее время идет в таких размерах, что это ведет к попаданию тяжелых 
металлов в пищевые цепи, что характерно почти для всех горнорудных районов 
РА: юга, севера и Араратской долины. Очевидно, что это представляет 
серьезную опасность для человеческого здоровья и угрозу для генофонда. 
Основная проблема автору видится в законодательных проблемах и высоком 
уровне коррупции в данной сфере. Среди минусов текущего законодательства 
следует отметить, что выбросы на карьерах не нормированы, а ответственности 


за эксплуатацию и инфраструктуру месторождения компании не несут. 


1' Деловой экспресс. 2013. №2. 


Очевидна правильность приведенных аргументов о негативных 
последствиях горнодобывающей промышленности для окружающей среды, 
однако, с другой стороны, анализ динамики ВВП, доходов на душу населения, 
уровня жизни и тп. свидетельствует о том, что экономика современной 
Армении не является конкурентоспособной без данной отрасли экономики. 
Если к этому добавить фактор неблагоприятного геополитического положения 
страны, то единственным выходом из ситуации является развитие данной 
отрасли вместе с другими приоритетными отраслями. Однако в целях снижения 
экологической нагрузки на отрасль считаем необходимым изменение структуры 
иностранных инвестиций в горнодобывающую промышленность путем 
наращивания капиталовложений в повсеместное внедрение и распространение 
экологически безопасных технологий извлечения национальных природных 
ресурсов. 

Если говорить о конкретных мерах в данной области, то Правительство 
РА должно проводить изменения структуры организации горнорудной 
промышленности, в частности, на основе унификации требований по 
прохождению экологической экспертизы, контролировать работу иностранных 
инвесторов в плане сохранения экологического равновесия при осуществлении 
геологоразведочных и эксплуатационных работ. 

Следует констатировать то, что в последние год, с учетом принятым и 
реализованных правительством мер, ряд горнодобывающих компаний в целом 
улучшил показатели своей деятельности не только в части наращивания 
объемов добычи, но и по уменьшению вреда окружающей среде, решению 
комплекса социальных вопросов, что заметно по работе таких компаний, как 


«Хрономет Майнинг», УаПех, «ГеоПромМайнинг» и др. 


Одним из показательных примеров в данной связи явилась программа 
компенсации ущерба лесному хозяйству, возникающему из-за вырубки лесов 
для эксплуатации месторождения со стороны компании УаПех. На начальном 
этапе экологические мероприятия, предусмотренные по программе 
эксплуатации, предполагали лесопосадки в тех же объемах, в которых были 
уничтожены леса за предшествующий период. Однако, в ходе обсуждений с 
общественными организациями компания решила, что за каждый га 
вырубленного леса посадить два новых гектара и осуществлять уход за ними до 
создания необходимых предпосылок для перевода данных территорий в 
категорию леса. В настоящее время для эксплуатации месторождения 
вырублено около 60 гектар, а на средства компании УаПех, которые отобраны в 
порядке тендера специализированными организациями была осуществлена 
лесопосадка на территории в 140 гектар. Однако, в случае, если речь идет о 
законной вырубке лесов, законодательство РА не предусматривает обязательной 
реализации подобных мероприятий компенсации, и в данном случае 
инициатива по осуществлению указанной программу будет считаться лишь 


проявлением корпоративной социальной ответственности. 


Другим примером снижения экологической нагрузки в результате 
геологоразведочных и эксплуатационных работ в горнодобывающей 
промышленности является полностью закрытая циркуляция производственных 
вод, предусмотренная по эксплуатации Техутского месторождения. Данная 
технология исключит утечки во внешнюю водную среду. Техутский кобинат 
стал первым в стране горно-промышленным комплексом, работающим по 
данной технологии Когда компания УаШех начала в Арцахе инвестиционную 
программу стоимостью в несколько десятков миллионов долларов, никаких 
рациональных предпосылок, предопределяющих успех, не было. В условиях 
полного отсутствия инфраструктуры компания в рекордные для этой сферы 
сроки построила Дрмбонский горнопромышленный комплекс. В первый же год 
своей производственной деятельности Дрмбонский комплекс стал крупнейшим 
налогоплательщиком г. Арцах, обеспечив на несколько лет более одной трети 
совокупных налоговых поступлений в местный бюджет. Сегодня комплекс 
ежегодно добывает и перерабатывает 350 тысяч тонн руды, производит 20 
тысяч тонн товарного концентрата, содержание золота в котором - 32-34 г/т, а 
меди — 15-16%. В комплексе работают около 1100 человек со средней зарплатой 
175 (около 452,7 долл.) тыс. драмов, объем произведенных в комплекс прямых 
инвестиций со стороны компаний группы УаЦПех превышает 60 млн. долл. С 
точки зрения воздействия на окружающую среду комплекс соответствует 
принятым в передовом мире наиболее строгим критериям. В Арцахе при 
помощи Армении расширяется и диверсифицируется деятельность компании, 
активно осуществляются геологоразведочные работы в различных скважинах, 
осуществляются инвестиции в сфере туризма, гостиничного дела, 


строительства оздоровительных комплексов и пр. 


Автор считает, что приобретенный в Арцахе опыт компании Вазе Меа15 
группы \УаШех необходимо распространить также на осуществляемую в 
Армении программу эксплуатации Техутского месторождения. В Армении и 
Арцахе только Дрмбонская горно-обогатительная фабрика нынче действует при 
полной закрытой циркуляции производственных вод. Как с этой точки зрения, 
так и с точки зрения исключения или сокращения иных возможных 
нежелательных воздействий на окружающую среду, компания намерена иметь в 
Техуте такое же образцовое производство, разумеется, с многократно гораздо 
большей мощностью. Согласно программе эксплуатации, на первом этапе 
предусмотрено производство около 25 тыс. т меди (в настоящее время 
приблизительно столько меди производят все мощности страны, вместе взятые) 
и около 800 т молибдена в год. Это, по меньшей мере, удвоит объемы валового 
регионального продукта Лорийской области, 70% которого, между прочим, в 
настоящее время обеспечивается компанией Аптетап Соррег Ргоотат группы 
\УаПех. В течение периода эксплуатации, который продлится более шести 
десятилетий, комбинат обеспечит около 1500 рабочих мест, что намного 
больше, чем численность работоспособного населения Техутской и Шнохской 
общин. Естественно, тысячи рабочих мест откроются также в различных 


предприятиях по обслуживанию и сбыту. 


В селе Техут, зафиксировавшем в недалеком прошлом крайне тревожные 
показатели эмиграции, сегодня заметны обратные тенденции. По программе 
эксплуатации Техутского месторождения компания УаШех уже осуществила 
инвестиции в размере более 50 млн. долл. Общины Техут и Шнох, благодаря 
деятельности группы УаЦех, сегодня можно считать одними из наиболее 
богатых общин Армении. С 2014 года в проект разработки Техутской медно- 
молибденого месторождения на севере Армении в Лорийской области 
инвестиции планируется привлечь 338 млн. долл. иностранных инвестиций в 
течение 28 лет. Благодаря реализации данной программы в 2014 году уже 
создано около 1000 новых рабочих мест. На фабрике планируется ежегодно 
добывать и перерабатывать 7 млн. т руды в год и производить 54 тыс. т медного 
концентрата со средним содержанием меди 31% и 1 тыс. сухих метрических 


тонн молибденного концентрата с 50%-ым содержанием молибдена. 


Являясь крупнейшим налогоплательщиком Армении, компания «Гео Про 
Майнинг» помимо эксплуатации рудников в Сюникской области, осознает 
обязанность соблюдения экологических стандартов. Примером 
заинтересованности правительства Германии в охране окружающей среды 
является и то, что оно предлагает кредит на льготных условиях в размере 40 
млн евро, который должен быть направлен на развитие альтернативной 
энергетики. Кроме того, организация «Германское общество по 
международному сотрудничеству» (017) разработала программу по защите 
лесного фонда Армении. В настоящее время Германский банк развития КЕ\/ 
выразил готовность предоставить кредит в 6 млн. евро для сохранения и 
поддержания заповедников, в том числе и в Сюнике. Компания является и 
крупнейшим работодателем в Сюнике, может служить примером в плане 
реализации социальных программ. Она сегодня имеет около 3000 работников. 
Средняя зарплата работников в Сюнике составляет 147 тыс. драмов (около 376 
долл.), а компания платит своим работникам около 248 тыс. драмов (около 635 
долл.) ежемесячно. Компания часто организует медицинское обслуживание (в 


том числе и выездное) в учреждениях здравоохранения в Германии. 


Зангезурский медно-молибденовый комбинат был создан в 1951 г. с целью 
разработки Каджаранского месторождения. Само месторождение 
распространяется как на территорию действующего карьера, так и на 
левобережный участок реки Вохчи, где и расположена деревня Каджаран. Ниже 
по течению реки расположены комбинат и город Каджаран, в котором 
проживают более семи тысяч человек. ЗАО «Зангезурский медно- 
молибденовый комбинат» является ведущим производственным предприятием 
Республики Армения. Его продукция сбывается на внешних рынках и, в 
значительной мере, обеспечивает приток иностранной валюты в республику. 
Вместе с этим, заработанные на внешних рынках средства расходуются, в 
основном, в Армении. К примеру, в 2011 г. ЗММК обеспечил 347 армянских 
предприятий заказами на поставку товаров и услуг на общую сумму порядка 
44,2 млрд драм (около 110 млн. долл.). Сам ЗММК обеспечивает рабочими 
местами 3200 человек и, практически, является  градообразующим 
предприятием, обеспечивая для своих рабочих и их семей условия жизни выше, 
чем среднестатистические по стране. 

Производимый комбинатом молибденовый концентрат сегодня полностью 
перерабатывается на территории республики. Предприятия-переработчики 
расположены в г. Ереван и, в свою очередь, обеспечивают работой около тысячи 
человек. Таким образом ЗММК, несомненно, является одним из гарантов 
экономической стабильности и поступательного развития как Сюникского 


региона, так и армянской экономики в Целом. 


По мнению некоторых исследователей, при подобной хищнической и 
интенсивной эксплуатации полезных ископаемых в среднесрочной перспективы 
они истощатся. Очевидно, что это правильное мнение, однако необходимо 
учитывать значимость данной отрасли для экономики РА, о чем мы уже 
упоминали выше. Поэтому необходимо сделать вывод о том, что прежде всего 
необходима минимизация потерь на основе внедрения новых технологий 
извлечения руды и ее преобразования в металл (а не просто реализовывать 
концентрат), проведение ресурсосберегающей политики с параллельным 
развитием других отраслей хозяйства, увеличение обработки природных и 
драгоценных камней. 

Несмотря на то, что в течение последнего двадцатилетия сделаны 
определенные шаги для дальнейшего развития горной промышленности, в этой 
отрасли существует целый ряд нерешенных вопросов, которые не позволяют 
повышения эффективности инвестиций: 

- в настоящее время потребности создания целого комплекса предприятий 
цветной металлургии ввиду высокой капиталоемкости объективно не 
соответствуют возможностям как предпринимательского сектора, так и 
Правительства РА, поэтому последнему необходимо приложить ряд усилия для 
привлечения в данный процесс заинтересованных иностранных инвесторов с их 
финансовыми и научно-техническими возможностями. Данная проблема в 
некоторой степени разрешима только при взаимовыгодной кооперации с 
компаниями, которые обладают финансовыми возможностями и передовыми 
технологиями; 

- зачастую отсутствуют — технико-экономические — обоснования 
технологических параметров переработки и добычи руды, применяется 
изношенная и устаревшая техника, что неизбежно ведет к росту себестоимости 
концентрата и уменьшению рентабельности — горно-обогатительных 


производств; 


- низкие качественные и количественные показатели эксплуатации, 
существенные потери руды и невысокая степень извлечения компонентов при 
переработке являются негативными факторами, обуславливающими низкую 
эффективность производства; 

- невысокий уровень комплектности переработки и добычи полезных 
ископаемых ведет к 20-30%-ным потерям запасов, учтенных в недрах; 

- практически не используются отходы перерабатывающих и 
добывающих производств, могущие стать дополнительными источниками 
рудного сырья; 

- преимущественно, за исключением переработки молибденового 
концентрата в последние годы, конечным продуктом в горно-металлургическом 
комплексе РА являются концентраты, что не позволяет в должной мере 
использовать экономический потенциал рудных месторождений. Формирование 
новых металлургических (особенно медеплавильных) производств будет 
способствовать как смягчению социальной напряженности, так и 
восстановлению — взаимосвязанных производств — (электротехническому, 
кабельному и т.п.), будет способствовать приросту ВВП. 

Таблица 19. Иностранные инвестиции в горнодобывающем 


промышленности Республики Армения за 2000-2013 гг. 









































Годы Инвестиции в Горнодобывающая промышленность 
экономику в целом, (тыс. долл.) Удельный вес, % 
тыс. долл. США 

2000 190129,9 3378,6 1,8 
2001 122545,1 746,6 0,6 
2002 2174747 3313,4 1,5 
2003 229644,2 12186,2 5,3 
2004 305550,8 42927,1 14,0 
2005 431187,3 98418,6 22,8 
2006 601020,4 66002,4 11,0 
2007 845377,3 62630,8 7,4 
2008 1257643,1 34351,8 2.7 
2009 935485,3 21004,8 2,2 
2010 702661,6 32858,7 4,7 
2011 816272,6 24529,0 3,0 
2012 751804,9 93760,2 12,5 
2013 597375,1 42329,1 7,1 





Источник: По данным статистических ежегодников РА (2000, 2005, 2010, 2014) 
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Рис. 12 Изменение удельного веса горнодобывающей промышленности в 


совокупном объеме инвестиций в экономику РА в 2000-2013 гг., % 


Источник: По данным статистических ежегодников РА (2000, 2005, 2010, 2014) 
Из данных приведенной таблицы и рисунка следует, что доля инвестиций в 


горнодобывающей промышленности в совокупном объеме инвестиций в 
экономике РА различаются по годам и нет никакой ярко выраженной тенденции, 
а для решения соответствующих проблем, о путях решения которых было 
упомянуто выше, по расчетам исследователей, требуется ежегодно 


инвестировать в данную сферу порядка 30-35 млн. долл. 


1 Мелкумян М. и др. Предпринимательство в Республике Армения. — Ереван, 2008. (на арм. яз) 


4.3. Роль иностранных инвестиций в развитии туристической 
индустрии РА 

Иностранные инвестиции играют важную роль в создании благоприятных 
условий для развития туризма. От их объемов и структуры зависит динамика 
развития туристического рынка; его финансово-экономические показатели; 
структурное соотношение развития рынка — туристических услуг 
(пропорциональность развития гостиниц, транспорта, сетей питания, связи); 
общая конъюнктура спроса и предложения на туристические услуги в 
территориальном аспекте (конкурентная среда); качественные характеристики 
объектов и субъектов туристической индустрии в будущем; пропускная 
способность, производственные мощности и вместимость туристических 


объектов. 


Следовательно, для привлечения иностранных инвестиций государству 
необходимо: предпринимать меры по созданию благоприятных условий путем 
совершенствования законодательной базы, привлекать крупные зарубежные 
фирмы к развитию гостиничного комплекса страны, обеспечить доступность 
инвестиционных предложений через публикации в местных и республиканских 
средствах массовой информации и путем размещения в соответствующих 
разделах сайтов, издания буклетов и проспектов, проведения бизнес- 
мероприятий с потенциальными инвесторами, участия в международных 
инвестиционных мероприятиях и т.д. 

После распада СССР в постсоветских странах нехватка средств 
размещения и предприятий общественного питания заметно тормозили процесс 
развития этого сектора экономики. Состояние данной отрасли в настоящее 
время характеризуется устаревшей материальной базой, слаборазвитой 
инфраструктурой вблизи объектов — историко-культурного — наследия, 
национальных парков, автомобильных дорог, водных систем. Имеющиеся 
предприятия общественного питания и размещения не отвечают 
международным стандартам. 

Медленными темпами ведется строительство современных гостиниц. Эта 
отрасль отличается значительной капиталоемкостью и длительными сроками 
окупаемости. Поэтому данное обстоятельство зачастую является фактором, 
ограничивающим развитие туризма. 

Согласно среднеевропейской статистике, затраты туриста на размещение 
составляют четверть от всех его затрат на поездку. Высокая капиталоемкость и 
медленная окупаемость гостиничного строительства несут в себе риск 
возникновения значительных убытков. Это требует тщательного изучения со 
стороны государства закономерностей и перспектив развития гостиничного 


комплекса в условиях привлечения инвестиционных ресурсов. 


В настоящее время туристическая отрасль является одной из ключевых 
отраслей экономики РА и признан в качестве приоритетного направления 
Правительством страны. Приоритетность данной отрасли как принципа 
государственной политики была зафиксирована в законе РА «О туризме и 
туристической деятельности» от 2003 г. 

Туристическая сфера представляется той исключительной отраслью 
хозяйства, которая как прямым образом, так и косвенно воздействует на 
развитие многих других отраслей экономики, а по существу данная отрасль 
сосредоточена в сегменте малого и среднего предпринимательства, где заняты 
преимущественно молодежь и женщины, т.е. те группы населения, которы 
наиболее подвержены социальным изменениям. 

Удельный вес туристической отрасли ВВП страны в настоящее время не 
превышает 8%, однако в объеме экспорта страны его доля на порядок выше 
(15,4%). В последние годы, благодаря грамотной реализации государственной 
политики в туристической сфере, а также тесной кооперации между органами 
государственного и местного управления, прирост численности 
международных туристов в РА был сохранен и составил ежегодно порядка 25%, 
а ежегодные расходы туристов составляют около 290 млн. долл. Если в 2011 г. 
число зарубежных гостей, посетивших Армению, составляло лишь 123 тыс. 


чел., то к 2013 г. оно составило 850 тыс. чел. (рис. 9). 


В отрасли занято 1,7% экономически активного населения республики. 
Общую долю въездного туризма в валовом внутреннем продукте страны, 
согласно национальной концепции развития туризма до 2030 г., планируется 
увеличить в 5-7 раз, а туристические посещения — до 3 млн. чел. Объем 
ежегодной прибыли от туризма при этом составит 826 млн. долл. Если в 2003 г. 
каждый турист ежедневно тратил в стране 68 долл., то в 2010 г. эта сумма 
составила 94 долл., ак 2020 г. достигнет 112 долл. По данным ВТО, 3-4 туриста, 
посещающие страну, создают одно рабочее место в сфере туризма и 5-6 рабочих 
мест в смежных сферах. Принятие решения Правительством Армении об 
отмене въездного визового режима со странами ЕС в октябре 2013 года даст 
новый стимул наращиванию въездного туристического потока в РА. 

В свою очередь, следует отметить, что на протяжении последних лет, и 
даже в период глобального кризиса 2008-2009 гг, для РА был характерен 


непрерывный рост числа международных туристов (рис. 13). 
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Рис. 13. Динамика международных туристических посещений за 2000- 


2012 гг. 


С точки зрения посещаемости Армении наиболее активны туристы из 
Германии, Великобритании, Австрии, Швейцарии, Франции, Италии, США. В 
числе въезжающих в Армению туристов преобладает диаспора. С ростом числа 
международных туристских прибытий возрастает приток валюты в экономику 
страны. Согласно методике, принятой во Всемирной Туристской Организации, 
каждый турист, который проводит в зарубежной стране 5-7 дней, расходует в 
среднем 800-1000 долл., исключая расходы на транспорт в страну пребывания. 

Туристическая сфера относится к тем отраслям экономики, для развития 
и совершенствования инфраструктуры которой осуществляются большие 
объемы инвестиций. Так, в последние годы в стране были построены новые 
рестораны и гостиницы, обновлен туристический автобусный парк в 
соответствии с международными стандартами в данной области. 

По данным управления туризма, Министерства торговли и 
экономического развития Армении, в стране действует 117 объектов 
размещения. Кроме этого, ведется строительство двух новых гостиниц. На 
территории республики также действуют 11 здравниц и 11 пансионатов. В 
стране действует 11 пятизвёздочных отелей: крупнейшие из них — Со|4еп РаЙасе 


‚ Алеша Мапой, Егеуап. 


Инвестиции в строительство городов, реконструкцию международного 
аэропорта, в индустрию развлечений, которые достигли больших для РА 
размеров, превращение г. Цахкадзор в международный туристический центр, 
дали возможность предоставить в совершенно ином облике туристический 
продукт Армении (новые отели, туристические достопримечательности, иное 
качество обслуживания). В свою очередь, благодаря развитию зимнего туризма 
был продлен туристический сезон в стране. Активное возведение новых 
гостиниц, проводимое за последние годы в серьезных масштабах (построено 30 
гостиниц) явилось результатом развития туристического рынка и роста спроса, 
что свидетельствует о возрастании интереса остального мира к туризму в 
Армении. Параллельно с развитием международного туризма интенсивно 
развивается в стране и внутренний туризм, что стало результатом 
существенного роста качества жизни, а также развития туристической 
инфраструктуры. Так, если в 1997 г. число внутренних туристов составляло 53 
тыс. чел., то в 2008 г. оно составило уже 205 тыс. В течение кризисного 2009 
года, когда был беспрецедентный экономический спад, в сфере туризма был 
зафиксирован 4%-ный рост. В 2010 году рост был уже ощутимее — 17%. В 2011 
г. этот рост продолжался. По мнению исследователей, туризм должен быть 
разносторонним: религиозным, здравоохранительным, спортивным и просто 
отдыхом. Осуществляемые сегодня в сфере туризма инвестиции обеспечат эту 
разносторонность. Программа развития туризма в Армении требует инвестиций 
в размере 2,5-3 млрд. долл., из которых государство готово выплатить лишь 700 
млн., а оставшуюся часть средств должны внести местные и иностранные 


инвесторы, поскольку речь здесь идет также и о развитии бизнеса. 


В 2010 г. вг Джермук состоялась презентация проекта перспективного 
генерального плана города и окрестностей, который был подготовлен по заказу 
Министерства экономики РА швейцарской фирмой Та4е’х $9155 
специализирующейся в проектировании горных курортов. Проекты, 
разработанные швейцарской стороной, успешно реализуются в разных странах. 
Более года специалисты с Та@е’т 5155$ интенсивно сотрудничали с 
Министерством экономики, Фондом национальной конкурентоспособности 
Армении и местными властями. Программа предусматривает кардинальное 
развитие курорта и пригородной зоны, включая Кечутское водохранилище, 
превращение города в круглогодичный центр отдыха и туризма 
международного уровня. Здесь предполагается постройка новых горнолыжных 
подъемников и разработка лыжных трасс, открытие молодежных лагерей, 
создание международного центра шахмат, полная реконструкция и развитие 
инфраструктуры, связанной с отдыхом, туризмом и культурой. Программа 
рассчитана до 2020 г. и позволит обслуживать в год около 100 тыс. чел. и 
принесет до 100 млн. долл. дохода. Полное выполнение программы обеспечит 


почти четыре тысячи рабочих мест. 


Проект «Возрождение Татева» в некоторой степени можно сравнить с 
Джермукской программой. Он также призван катализировать развитие 
туриндустрии, туристического продукта, что, собственно, должно серьезно 
преобразовать не только жизнь шести сел, но и в целом региона. Концепция 
«Возрождение Татева» укладывается в довольно простую, но чрезвычайно 
эффективную схему: постройка канатной дороги от села Алидзор до Татева; 
завершение реставрации выдающегося памятника армянской архитектуры, 
создание туристической инфраструктуры. Параллельно возрождение 
монастырских традиций, обновление сел и тд. Основные работы по проекту 
начались в конце 2009 г. Собственно строительство вела итальянская фирма 
ВЕМСО, много лет успешно работающая в Армении. Что касается остальных 
работ, прежде всего монтажа оборудования и механизмов, то их осуществляла 
известная швейцарско-австрийская фирма Сагауеша-Оорре|тауег Оточр. 

Офис по вопросам туризма фонда национальной конкурентоспособности 
Армении располагает портфелем программ, которые находятся на начальной 
стадии реализации. В частности, наряду с реконструкцией Татевского 
монастырского комплекса, по инициативе организации «Армения-2020» 
стартовала программа строительства канатной дороги под Алидзором и 
создания туристического центра на другой стороне ущелья. В числе других 
программ, реализуемых офисом туризма - строительство в г. Спитак «Квартала 
мастеров». Квартал будет представлять работы мастеров по дереву, коже и 
другим специальностям, причем сами мастера будут проживать в этом же 
квартале. В Севане при помощи финских инвестиций будет открыт 


туристический оздоровительный центр. 


Компания «АрмРусгазпром» приняла решение построить в г. Цахкадзор 
спортивно-оздоровительный гостиничный комплекс, инвестируя 10 млн. долл. 
В рамках проектов для развития агротуризма в Армении планируется основать 
небольшие «Туристические села». Уже создана сеть, в которую включены 
многочисленные семьи, которые за 5 тыс. драм ( около 14 долл.) в день 
принимают у себя туристов. Это создает исключительную возможность для 
развития малого бизнеса в туризме и делает привлекательным дешевый туризм. 

Важным направлением в туризме может быть организация коммерческого 
отдыха, включая туризм. Количество людей, охваченных коммерческим 
отдыхом в 5-6 раз больше, нежели просто туристов, которые едут в 
определенную страну с определенной целью. Так, например, Испания 
принимает 60 млн. отдыхающих ежегодно. Благодаря особым климатическим 
особенностям Армении и НКР можно довести количество приезжающих в 
Армению людей до 1,5-2 млн. человек в ближайшие 5-6 лет. 

Это вполне возможно, если этим заниматься серьезно на государственном 
уровне. Необходимо создать серьезные условия, обеспечить развитие 
туристической и дорожно-транспортной инфраструктуры.. Базовым здесь, как 
считают некоторые ученые, в том числе автор данной диссертации, должно 
быть создание так называемых квазиморей. Нужно создать, возможно, где-то 
около Еревана, между Разданом и Араксом, искусственное море. Это будет 
водохранилище, хотя бы длиной в 10-15 км. И оно должно быть на высоте 700- 
750 м, чтобы 5 месяцев в году стояли теплые или жаркие дни. Этот проект 
строительства искусственного моря близ Ереванома с дамбами, бассейнами и 


парковой зоной может стоить около 500 млн. долл. 


Обеспечение роста числа международных и внутренних туристов 
является основным направлением государственной политики в сфере туризма. 
Чтобы обеспечить стабильный прирост численности международных туристов 
ключевой задачей представляется продвижение туристического продукта 
Армении на мировом рынке туристических услуг за счет формирования 
представления о РА как о стране, привлекательной и благоприятной для туризм, 
а также интеграция национального туристического рынка в мировой. Для 
реализации маркетинговой политики в туристической отрасли в 2001 г. было 
сформировано ЗАО «Армянское агентство развития туризма» (далее — ААРТ), 
основной задачей которого является продвижение и маркетинг туристического 
потенциала страны. Обеспечение необходимого участия в международных 
выставках, опубликование рекламно-информационных материалов, организация 
ознакомительных и рекламных туров для зарубежных туроператоров и 
журналистов, а также организация традиционных национальных праздников 
являются ключевыми задачами ААРТ. 

Для предоставления консультационных и информационных услуг в сфере 
туризма с 2001 г. в стране функционирует информационный туристический 
центр «Армения», где размещается множество рекламно-информационных 
материалов о туристическом продукте РА, что способствует повышению 
детальной информированности туристов и облегчению возникающих проблем. 

В последние годы в стране также была сформирована подробная 
информационная база данных о туристической сфере РА. В контексте 
реализации маркетинговой политики туристической продукт РА представляется 
и позиционируется на международных туристских выставках и ярмарках, что 
особо значимо для стабильного наращивания числа международных туристских 


прибытий в Армению. 


Количество туристов, посещающих Армению, постоянно возрастает. 
Однако если сравнивать показатель туристического потока в Армению с 
приграничными странами, то, например, соседняя Грузия приняла более 3 млн. 
туристов и нацелилась на планку в 5 млн. В соседнем Азербайджане темпы 
прироста туристического потока еще выше. В этой связи автор диссертации 
оценивает потенциал иностранных инвестиций в туристическую отрасль как 
реализованный на уровне ниже среднего. 

Необходимо отметить что, в частности аграрный туризм - а это 
посещение ферм, садов, рыбных хозяйств, перерабатывающих предприятий и 
тд., - одно из приоритетных направлений экономики Армении'. Туристический 
бизнес с экономической точки зрения это, конечно, хорошо. Бюджет крайне 
нуждается в притоке валюты. Но развитие современного туризма наносит 
ощутимый вред окружающей среде. Массовый туризм разрушает окружающую 
среду. Это факт, а целенаправленная защита окружающей среды затруднена, так 
как туризм теснейшим образом связан с экономическими интересами. И, как 
правило, в противостоянии экологических проблем и экономических интересов 
предпочтение отдается финансовой составляющей. Опыт деятельности 
армянских туроператоров показывает, что в агротуризме проблемы защиты 
окружающей среды решаются после экономических. Между тем именно 
сохранение целостности окружающей среды - важнейшая предпосылка 
развития туризма. Нанесение ущерба окружающей среде рано или поздно 
приводит к исчезновению в этом регионе туризма как отрасли экономики. 
Создается парадоксальная ситуация. С одной стороны, мы не можем отказаться 
от туризма как от экономического фактора. С другой — туризм разрушает наше 


жизненное пространство. 


1' Н. Хачатрян. Необходимо развивать мягкий туризм. — Ер.: 2011г. 


Решение этой проблемы, по нашему мнению, должно осуществляться на 
двух уровнях. На индивидуальном уровне необходимость сохранения 
окружающей среды должна осознаваться каждым путешествующим и 
соответственно должно быть изменено его отношение к этой среде. А на 
государственном уровне должен развиваться мягкий туризм. Мягкий туризм в 
качестве основных целей имеет не только получение прибыли, но также забота 
тех регионах, в которых развиваются туристические маршруты. Мягкий туризм 
предполагает максимально бережное использование природных ресурсов 
региона и стремление к их восстановлению и воспроизводству. Только так 
можно сохранить равновесие между окружающей средой, отдыхом и 
экономическим воспроизводством, или между экологией, обществом и 
экономикой. Действующие же законы пока не направлены на решение 
экологических проблем. 

На практике, для управления турпотоками с целью сохранения 
экологического равновесия в сельских местностях — используется 
инструментарий визитного менеджмента, который контролирует время поездок 
- максимальную длительность пребывания, время и виды посещений, 
разрешенные виды спорта и т.д., а также интенсивность использования региона 
- максимально допустимое число посетителей. 

Основной проблемой в сфере туризма в Армении является отсутствие 
целенаправленной и перспективной инвестиционной политики. Государство 
должно попытаться скоординировать деятельность вкладчиков, 
заинтересованных в осуществлении инвестиций в сфере туризма. Инвестиции в 
сфере туризма должны быть долгосрочными, так как первый период приносит 


небольшую прибыль. Государство должно выступить гарантом для вкладчиков. 


Среди проблем в сфере туризма надо отметить и отсутствие 
развлекательных центров за пределами столицы, высокую стоимость 
авиаперевозок, заметны и недостатки в общем уровне гостиничного сервиса. 
Так, в столице Армении Ереване, согласно заключению маркетинговой 
компании М-шЮ, нет ни одного отеля без серьезного изъяна. В частности, 
большинство опрошенных туристов выразило недовольство по поводу качества 
и ассортимента еды. Из 55 туристов, которые остановились в отеле Агтета 
Манто: лишь 18% выразило удовлетворение всем. В отеле Аш Р1ата 
недовольство туристов было по поводу размера комнат. Туристы отметили 
важный недостаток, который свойственен почти всем отелям Еревана: в них нет 
специальных удобств для инвалидов. 

Обобщение теоретических основ и хозяйственной практики развития 
туризма, а также комплексный анализ развития данной отрасли в Армении 
позволяют сделать некоторые выводы. 

Для того, чтобы достичь современного уровня развития туризма, 
необходимо провести гигантскую работу во всех сферах экономики и многих 
других направлениях. 

Существующие проблемы в республике так многочисленны и 
разнообразны, что, по сути, без комплексного подхода невозможно найти их 
плодотворного решения. В Армении есть множество недостроенных гостиниц и 
других объектов, которые оставались долгое время под открытым небом, 
подвергаясь при этом воздействию неблагоприятных атмосферных факторов, и, 
конечно же, сегодня никак не могут быть использованы в туристической 
индустрии. С другой стороны, археологические и исторические памятники, 
которые должны составлять основу «культурного» туризма, требуют 
основательной реставрации и восстановления. На местах не действуют службы 
ознакомления с памятниками (гиды и экскурсоводы), служба приема гостей и 
безопасности, в плачевном состоянии находятся коммунальные и другие 


удобства. 


Сегодня гостиничная индустрия является сферой серьезной конкуренции. 
В гостиничной индустрии слово «сервис» означает целую систему средств, 
которые обеспечивают высокую степень удобств, т.е. бытовые, физические и 
духовные потребности гостей. Международные бренды несут с собой уже 
устоявшиеся и оправдавшие себя традиции, слияние которых с национальными 
особенностями работы еще более поднимут  конкурентоспособность 
гостиничных комплексов. Тем более, что вход разных международных брендов 
на местный рынок способствует оживлению конкурентных взаимоотношений и 
приводит к новому толчку в развитии отрасли. В Армении уже действует три 
знаменитых международных гостиничных бренда: Маглой ши, Со4еп Та|р, 
Со!4еп Ра!асе. Появляются проблемы в связи с колебанием сезонного наплыва 
туристов. В более напряженный период года малые гостиницы пользуются 
повышенным спросом, однако не настолько большим, чтобы покрыть этой 
прибылью издержки всего года, так как вне сезона большая часть из них 
пустует. Целый ряд ныне действующих домов отдыха и санаториев, в том числе 
комплексный оздоровительный центр «Джермук», санатории «Арзни», 
«Армения», «Анкаван», «Аревик», а также 9 домов отдыха, составляют 
достаточно большой потенциал, особенно для быстрого развития 


рекреационного туризма. 


Одним из первых шагов развития туризма в республике должно стать 
решение теоретико-методологических проблем в этой области, основными 
направлениями которой должны стать исследования как туризма в целом, так и 
его инфраструктуры и отдельных видов научных и маркетинговых служб, в 
частности. В этом деле необходима правительственная поддержка и 
финансирование основательного изучения этого направления за счет 
отчислений из государственного бюджета. Маркетинговые исследования 
должны включать изучение спроса и предложения, относящихся к 
туристическому сервису, обеспечения между ними равновесия, рынка 
туристических служб, их возможностей и предпосылок, а также осуществление 
иных возможных маркетинговых функций. 

Государство, используя свои дипломатические представительства в 
разных странах, а также имеющиеся связи с диаспорой, должно решить задачи 
развития туризма, выявления возможностей расширения внешних рынков, 
представления предложений и рекламы туризма Республики Армения, оценки 
спроса, обеспечения участия отечественных субъектов в программах 
международного туризма, упорядочение и распространение в республике 
информации, относящейся к мировому рынку, и других аналогичных задач. 
Будет целесообразным периодическое проведение социологических и 
экспериментальных исследований среди туристов. Эти исследования позволят 
не только быстро отреагировать на изменения спроса, но и составить некоторое 
представление о тенденциях развития туристских услуг в Республике Армения. 
Уровень обслуживания туристов в Армении (дороги, транспорт, коммунальные 
услуги, средства связи) пока далеки от международных стандартов. Только 10% 
из посещающих страну туристов останавливались в гостиницах и пользовались 
услугами туристических компаний — остальные предпочитали самостоятельную 
заботу о своем отдыхе. Во многом такая тенденция был обусловлена 
дороговизной туристических пакетов.‘ 


1' Армения — страна гор и удивительных традиций [Электронный ресурс]. 10.05.2012. — Режим 
доступа: В р://бичит.а42 га/агисез/зВо\/665 


В настоящее время осуществляются конкретные мероприятия по 
преодолению указанных недостатков. Так, в аэропорту «Звартноц» внедряется 
автоматическая система управления воздушными маршрутами, что позволит 
следить за полетами самолетов с дальних расстояний (с расстояния 450 км), 
обеспечивая безопасность полета. Внедрение этой системы будет иметь 
большое стратегическое значение для республики, учитывая, что в данный 
момент над территорией Армении совершаются 40 транзитных авиамаршрутов, 
и их число постоянно возрастает. Для введения системы есть 
квалифицированные — кадры, способные плодотворно использовать 
существующее оборудование. 

В Армении важнейшей проблемой является восстановление и сохранение 
археологических и историко-архитектурных памятников. Предполагается, что 
перспективы развития туризма в Армении в основном будут обусловлены 
наличием иностранных туристов, интересующихся ее культурой, которые 
познакомятся с памятниками и уникальными историческими 
достопримечательностями, расположенными по всей республике. 
Следовательно, важно, чтобы  достопримечательности Армении были 
представлены зарубежным туристам в наилучшем возможном состоянии. 
Несмотря на то, что туристов в первую очередь интересуют природные 
живописные местности Армении, можно их сделать участниками 
всевозможных национальных празднеств, экскурсий, конкурсов, а также 
познакомить с национальными блюдами, что придаст больший интерес и 
привлекательность путешествию, а также добавит изюминку восточной 
экстравагантности, что сегодня пользуется большой популярностью в мире. 
Каждая историческая или природная достопримечательность должна быть 
реставрирована, приведена в порядок и представлена иностранцам как одна из 
самых привлекательных сторон их визита, обеспечивая, конечно, вместе с тем, 


соответствующие удобства и услуги. 


Одним из перспективных видов туризма в Армении является 
рекреационный туризм. Рекреационные ресурсы республики базируются на 
богатом медико-оздоровительном потенциале, целебные свойства которого 
давно уже научно доказаны и могут стать основой для создания широкой сети 
оздоровительных туристических предприятий. В частности, на основе 
указанных ресурсов целесообразно создание комплексов отдыха и 
оздоровительных комплексов в Ехегнадзорском, Сисианском, Мегринском 
районах, поскольку они находятся в живописных местностях, богаты 
полезными и качественными минеральными источниками, пригодными для 
лечения всевозможных болезней. Важной задачей Армении в области туризма 
является развитие инфраструктуры туристической индустрии. 

В Армении есть множество интересных и красивых мест, которые могут 
быть привлекательны для иностранцев, но по сегодняшний день многие из них 
не достигаемы для туристов из-за отсутствия необходимой инфраструктуры. 

В Армении, в отличие от развитых туристических стран, нет доступного и 
дешевого жилья. Если в европейских странах можно найти жилье за 5-10 евро в 
день, то в Армении таких условий нет, в распоряжении туристов только 
гостиницы, цены на которых начинаются с 12 тыс. драм (около 30 евро). 

Разработка и осуществление соответствующих мероприятий должны 
быть направлены на решение таких проблем, как расширение сетей 
туристических маршрутов, упорядочение сезонных колебаний, ремонт и 
строительство объектов для размещения туристов, обеспечение гарантий 
личной, медицинской и экологической безопасности туристов, создание 
возможностей современной связи, обеспечение мобильных денежных 
переводов, широкое использование дорожных чеков и других способов оплаты, 


финансовых операций, снижение тарифов на авиационный транспорт и пр. 


Процесс эффективной организации туризма в республике находится на 
начальной стадии развития. В Армении еще не полностью сформировались 
туристические субъекты, организации, предоставляющие различные 
туристические услуги, органы, организующие и упорядочивающие их работу. 
Недостаточно эффективна нормативно-правовая база, регламентирующая и 
упорядочивающая туристическую деятельность. Необходим государственный 
орган, упорядочивающий деятельность туристической индустрии, предоставляя 
ему право лицензирования и аттестации организаций, занимающихся 
туристической деятельностью. 

Необходимо создание организаций, готовящих и усовершенствующих 
кадры для туристической сферы, а также подписание межгосударственных 
договоров о сотрудничестве со странами, имеющими большой опыт в сфере 
туристической индустрии. В деле туристического развития в Республике 
Армения самым сложным пока еще является решение проблем инвестиций, что 
должно быть принято во внимание в связи с высоким уровнем риска 
инвестиций в республике и недостатком финансовых средств. Принимая во 
внимание своеобразные условия Республики Армения и зарубежный опыт, 
целесообразно для финансирования туризма и сохранности инвестиций 
использовать долгосрочные ссуды, получаемые от ВТО, других международных 
организаций, льготные ссуды, денежные средства, получаемые от 
приватизированных объектов туристического значения, средства всеармянского 
фонда «Айастан», а также средства, образуемые от получаемой прибыли 
туристических предприятий, лизинга и грамотной инвестиционной политики, 
проводимой банками страны. В конечном итоге, по мнению исследователей, 
развитие туризма в Армении является общегосударственной прерогативой и для 
дальнейшей его активации должны быть приложены все возможные 


финансовые и человеческие ресурсы страны. ' 


1 Оганян А. Анализ и оценка туристического потенциала Армении. - Ереван, 2009. 


Необходимо осуществлять такую налоговую политику, которая позволила 
бы в полной мере привлечь средства среднего класса. Одним из решений могло 
бы стать внедрение прогрессивной налоговой системы для имеющих различные 
параметры объектов отдыха и гостиничных комплексов. Государство должно 
содействовать, чтобы отелям среднего ценового сегмента были доступны 
кредитные ресурсы по низким процентным ставкам. Правительство также 
должно установить критерии, позволяющие зонировать туристические объекты 
и способствовать выработке оптимального варианта ценообразования. 

Таким образом, в Армении уже заложены основы развития туризма и 
превращения Армении в привлекательную для гостей страну. А честная, 
добросовестная конкуренция только стимулирует развитие важнейшего рынка 
услуг в Армении. 

Необходимо посредством сети Интернет распространить достоверные 
данные об Армении; способствовать поднятию ее имиджа (поскольку на 
некоторых сайтах (например, сайт ТИД Канады) Армению можно увидеть в 
списке стран, не рекомендуемых к посещению и описываемых в качестве очень 
опасной страны, на территории которой ведутся военные действия, и 
посещение которой опасно для жизни, есть высокая степень преступности и 
велика вероятность быть ограбленным на улице). 

При успешном решении вышеприведенных проблем можно ожидать 
притока в 2030 г. в Армению 3 млн. иностранных и 1.5 млн. внутренних 
туристов, и доля туризма в ВВП Армении возрастет в 6 раз, составив 12% ВПП. 
Совокупные доходы от туризма составят 3 млрд. долл., при этом будет создано 


22,3 тыс. рабочих мест, что составит 2% от общей занятости. 


4.4. Оценка эффективности привлечения иностранных инвестиций в 


РА. 


В условиях современной глобализации первостепенное значение 
приобретает не только привлечение иностранных инвестиций, но и оценки 
целесообразности, рациональности и результативности их использования. 
Следовательно, определение эффективности иностранных инвестиций дает 
ответ на вопрос о целесообразности их привлечения и использования. 

Эффективность инвестиций определяется соотношением полученного 
экономического эффекта к размеру финансовых и производственных затрат, 
которые потребовались для его достижения. Для любого предприятия, 
организации или государства основной задачей развития бизнеса является 
повышение эффективности инвестиций. Другими словами основная задача, 
которая стоит перед инвесторами - обеспечение значительного увеличения 
прибыли, объема производства или общенационального дохода на каждую 
единицу затраченных финансовых, материальных и трудовых ресурсов. 

Основным критерием, по которому оценивается эффективность 
инвестиций, является масштаб увеличения дохода по отношению к 
использованным производственным и финансовым ресурсам. 

Эффективность инвестиций является достаточно актуальной проблемой. 
Её решением занимаются не только опытные финансисты и экономисты, но и 
учёные, так как поиск путей повышения эффективности инвестиций 
предвещает прорыв в финансовой сфере, который может сказаться не только на 
развитии отдельной компании, но и на росте экономики целого государства. 

Согласно теории, уже на стадии планирования и проектирования следует 
проводить определение эффективности капиталовложений, которыми являются 
инвестиции. В процессе проектирования с Целью произведения 
предварительной оценки эффективности инвестиций используют два основных 
показателя. Прежде всего, это общая экономическая эффективность, которая 
определяется путём расчёта соотношения между полученным экономическим 


эффектом и теми затратами, которые необходимо для его получения. 


Вторым показателем, используемым при расчете эффективности 


инвестиций на этапе проектирования, является сравнительная экономическая 
эффективность. Сравнительная экономическая эффективность инвестиций - это 
относительная величина, которая показывает, насколько эффективной является 
данная инвестиция в сравнении с другими инвестициями в данную сферу 
экономики. Здесь часто используется коэффициент экономической 
эффективности стандартных капитальных вложений. 

При помощи экономической оценки инвестиций возможно определить 
срок полного возврата капиталовложений и их доходности. В настоящее время 
многие управленческие решения в области инвестиций на практике в большей 
части основаны на экономическом анализе, который отражает соотношение 
затрат и результатов, а также методов оценки для достижения сопоставимости 
показателей эффективности инвестиций. Экономическая оценка инвестиций 
требует единой методики оценки и методологии для последующего 
сравнительного и сопоставительного анализа отдельных инвестиционных 
проектов. 

Для оценки инвестиций требуется выработка критериев принятия 
инвестиционных решений. Очевидно, что выявление ключевых для конкретной 
компании критериев является весьма субъективным и зависит от целей, которые 
компания ставит перед собой. Одновременно следует учесть, что любой 
инвестиционный проект не может быть осуществлен на одного, даже сложного 
критерия. В хозяйственной практике сложилось убеждения, что инвестиции 
целесообразно вкладывать при выполнении следующих условий: 

- чистая прибыль от капиталовложения превысит прибыль от размещения 
средств на банковском депозите; 

- рентабельность инвестиций будет выше ожидаемого уровня инфляции; 

- рентабельность инвестиционного проекта во временном периоде выше 


рентабельности других (альтернативных) проектов капиталовложений; 


- рентабельность активов компании после завершения инвестиционного 
проекта возрастет и, в любом случае, будет выше средней расчетной ставки по 
заемным средствам; 

- конкретный инвестиционной проект соответствует стратегии развития 
компании с точки зрения рационализации структуры производства, 
окупаемости затрат, наличия собственных источников покрытия издержек, 
обеспечения стабильных финансовых поступлений и т.п. 

Оценка эффективности инвестиций — чрезвычайно сложная проблема, 
требующая как количественных, так и качественных подходов во всех случаях 
инвестирования в экономику и социальную сферу страны. Тем более, это 
относится к иностранным инвестициям, где возникает ряд дополнительных 
факторов, действие которых необходимо учитывать при этой оценке. Весьма по- 
разному складываются показатели эффективности прямых и прочих 
инвестиций. Несколько различны способы оценки эффективности на 
макроуровне экономики и на уровне предприятий и организаций. Оценка 
эффективности любого инвестиционного проекта, в том числе, естественно, и с 
участием нерезидентов, представляет собой непрерывный процесс. Она 
начинается с момента технико-экономического обоснования проекта, является 
элементом мониторинга проекта по ходу его осуществления и представляет 
итоговый экономический результат после его окончания. На всех этих этапах 
методы получения оценок эффективности несколько различны. 

В современной литературе имеется целый спектр методов оценки 
эффективности инвестиций. Вопросы их разработки и применения отражены в 
работах зарубежных и российских экономистов: Александр Г., Берис В., Боди 
Э., Вилиский П.Л., Ковалев В. В., Максимов С. Н., Теплова Т.В., Шермес В.В. и 
др. В самом общем виде экономическая оценка эффективности инвестиций 


может быть представлена следующим образом (рис. 14). 


В настоящее время используют общепринятые методические 
рекомендации по оценке эффективности инвестиций и их отборе для 


финансирования. 


Методы оценки экономической эффективности инвестиций 


Методы дисконтирования Простые методы 


Дисконтные денежно-потоковые 
Простые модели, не учитывающие фактор времени 


Чистая текущая стоимость (МРУ) 


Количественные показатели Приведенные показатели 
Внутренняя норма рентабельности 


Максимум прибыли (дохода) на единицу ВИО НОГО 


к инимум приведенных затрат 
Доходно-затратный коэффициент (РТ) а тР 


Дисконтированный срок окупаемости Срок окупаемости 


Минимум приведенных прибыли 


Учетная норма рентабельности (АВК) 


Коэффициент сравнительной экономической эффективности 


Рис. 14. Показатели и методы оценки экономической эффективности 
инвестиций. ' 

В этих Методических рекомендациях достаточно широко отражены 
результаты зарубежных и отечественных исследований в области методологии 
оценки эффективности. Согласно Методическим рекомендациям, все 
показатели эффективности инвестиционного проекта могут быть разделены на 
следующие группы: 


1 Асаул А.Н. и др. Модернизация экономики на основе технологических инноваций. — СПб: АНО 
ИПЭ, 2008. - 606 с. 


- показатели коммерческой эффективности, которые учитывают 
последствия реализации инвестиционного проекта для финансового состояния 
его непосредственных участников; 

- показатели бюджетной эффективности, которые отражают последствия 
реализации проекта для бюджета (федерального, местного, регионального); 

- последствия экономической эффективности, которые учитывают затраты 
и результаты реализации проекта, выходящие за сферу прямых финансовых 
интересов участников. 

Такая типология в некотором роде является искусственной и связана с 
выявлением общего показателя эффективности, однако применительно к 
разным уровням и объектам экономической системы: национальному хозяйству 
в целом (глобальный критерий эффективности), региональному и отраслевому 
уровням, уровню предприятия или конкретного инвестиционного проекта. 

С учетом Методических рекомендаций, эффективность инвестиций может 
быть описана показателями, которые отражают соотношение затрат и 
результатов, связанных с инвестициями и позволяют судить о некоторых 
экономических преимуществ одних капиталовложений над другими. 

Показатели инвестиции обычно классифицируются по следующим 
важнейшим признакам: 

- по виду обобщающего показателя, который выступает в качестве 
критерия экономической эффективности инвестиций. Здесь выделяют: 
абсолютные (где обобщающий показатель определяется как разность между 
стоимостными оценками затрат и результатов инвестиционного проекта), 
относительные, где обобщающий показатель определен как отношение 
стоимостной оценки результатов проекта к совокупным затратам на их 
получение; временные, на основе которых проводится оценка срока 


окупаемости проекта, 


- по методике сопоставления разновременных результатов и денежных 
затрат. Здесь можно выделить: статические, где денежные потоки на разных 
этапах проекта оцениваются как равнозначные; динамические, где денежные 
потоки в связи с реализацией инвестиционной проекта, приводят к общей 
основе посредством дисконтирования, что обеспечивает сопоставимость 
разновременных потоков. 

К статическим методам относятся: коэффициент эффективности 
инвестиций (англ. — Ассоипипе Кае оГ Вет — АКВ), метод срока окупаемости 
инвестиции (англ. — Рауфаск Репо4 — РР). В свою очередь, среди наиболее 
известных динамических методов следует назвать: индекс рентабельности 
инвестиций (англ. — Рго а Шу шдех — РТ), чистая текущая стоимость (англ. — 
№ Ргезепё Уаше — МРУ), дисконтированный срок окупаемости инвестиций 
(англ. — О15соищеа РауБаск Репо4 — ОРР), внутренняя норма рентабельности 
(Гуегпа| Кае оЁ Вебит — ТВ В), чистый дисконтированный доход, чистая текущая 
стоимость (англ. — Мей Ргезеп Уаше — МРУ)' (табл. 20). 

Показатель чистого дисконтированного дохода в некоторых источниках 
называется также «Чистая текущая стоимость» или «чистая приведенная 
стоимость». МРУ (М Ргезеп{ Уаше) представляет собой разницу между всеми 
денежными притоками и оттоками, приведенными к текущему моменту 
времени (моменту оценки инвестиционного проекта). Показывает величину 
денежных средств, которую инвестор ожидает получить от проекта после того, 
как денежные притоки окупят его первоначальные инвестиционные затраты, и 
периодические денежные оттоки, связанные с осуществлением проекта. Если 
этот показатель будет отрицательным, то инвестор понесет убытки, то есть, 
проект неэффективен. Необходимость расчета чистого дисконтированного 


дохода может быть отражена следующими факторами: 


1 Критерии и методы оценки эффективности инвестиционных проектов // Банковское кредитование. 
2008. №6. 





Таблица 20. Критериальные показатели эффективности 

инвестиционных проектов? 
Другие его Английский 
Название показателя употребляемые аналог Алгоритм расчета 
названия названия 
Чистый Чистая текущая | Ме Ртезет УЕ _С (Е) 
дисконтированный стоимость (ЧТС); | Уаше (МРУ) дд ‹_К+ = . м Е, 
доход (ЧДД) о о Где: К- первоначальные 
стоимость ( ) инвестиции: 


К(®- приток денег в году #; 
С(®- отток денег в году &; Т- 

продолжительность 

жизненного цикла; 


Е-норма дисконта 

















Внутренняя норма | Внутренняя норма | Пегпа! Кае ог | ВНД- положительный корень 
доходности (ВНД) окупаемости (ВНО); | Ве (ВК) равен 
внутренняя норма `В Н-С(е)_ 
рентабельности => р 
(ВНР) 
Индекс доходности | Индекс Ргоба Шу ре В#-С(И 
(ИД) рентабельности (ИР) | шдех (РТ) ИД = (1+Е)_ . +Е)' 
К 
Срок окупаемости: Период Рау-БасК Срок окупаемости _ 
а) без учета | Окупаемости репо (РР) минимальный отрезок 
дисконтирования; времени, по истечении 
6) с учетом которого ЧДД становится и 
дисконтирования остается неотрицательным. 





2 Виленский П.Л. и др. О методологии оценки эффективности реальных инвестиционных проектов // 


Российский экономический журнал. 2006. №9-10. 





- имеющаяся сумма может быть вложена в доходные операции и принести 
прибыль; 

- инфляция, уменьшение реальной покупательной способности денег; 

- существует риск неполучения ожидаемой суммы. 

Чистый дисконтированный доход (ЧДД) при постоянной норме дисконта 
вычисляется по формуле. 

1. Определение чистого дисконтированного дохода. 


(2,-3,) 
= те [1+а) 

Где БР. доходы по проекту в Ем году; 3: - затраты по проекту в м 
году; 4- ставка дисконта; Т- срок реализации проекта. Инвестиционный проект 
считается эффективным при ЧДД>0. 

В практической деятельности часто используют модифицированную 
формулу для определения ЧДД. Для этого из 3 исключают капитальные 
вложения и обозначают: 

К, - капиталовлажения на {-ом шаге; 


- сумма дисконтированных капитальных вложений, т.е. 
К 


г 
р 


СЕ 
6 


> 


6 


1 


=0 
3, - издержки на {-шаге при том условии, что в них не входят 
капитальные вложения. Тогда формула ЧДД записывается в виде 


1+а 


и будут выражать разницу между суммой эффектов и приведенных к тому 
моменту времени значением капитальных вложений. 

2.Определение индекса доходности. 

Индекс доходности инвестиций (ИД) — отношение суммы элементов 
денежного потока от операционной деятельности к обсолютной величине 


суммы элементов денежного потока от а деятельности. 
1 
ИД= Е 


Где 3,-6 затраты по проекту в Ем году без учета капиталовложений; К- 


-8ы 
+ а) 


дисконтированные капиталовлажения; 





у 1 

К=} К 

1=0 ‘ (1+ а } 

К, - капиталовложения в &- м году. Инвестиционный проект считается 


эффективным при ИД=. 

3.Определение внутренней нормы доходности. 

Внутренняя норма доходности представляет собой ставку дисконта, при 
которой чистый дисконтированный доход равен нулю. ВНД является решением 


уравнения: 


И, 


(=0 1+х)! 
4.Определение срока окупаемости. Срок окупаемости- период времени, 
за который — дисконтированные затраты будут — компенсированы 


дисконтированными доходами. 


Я о 


(=0 (1+а)' 
Нормативный срок окупаемости капиталовложений (составляет от 1 года 
до 5 лет в зависимости от капиталоемкости проекта). 
Для определения эффективности иностранных инвестиций в Армении 


возьмем следующий пример. 


Еще в 1974 году с помощью специалистов, приглашенных из 
Чехословакии, в городе Котайке (настоящее время г. Абовян в Котайском марзе) 
был построен пивной завод, который должен был обеспечить все кавказские 
республики. Завод начал успешно работать и ежегодно производил 50 млн. 
литров пива. После распада СССР и приобретения независимости Армении 
завод, как и многие другие, имел трудности из-за нехватки финансов 
(сократился объем производства, уменьшилась производительность труда, 
сократилось количество персонала, нечем было заменить изношенное 
оборудование и т.д.). 

В 1996 году завод был приватизирован, но владельцы не имели 
возможностей по дальнейшей его эксплуатации, поэтому были приглашены 
представители французской компании «Кастель», с помощью которой было 
организовано совместное предприятие. Компания вложила инвестиции в 
размере 17 млн. долл., за счет чего завод был переоборудован. Использовались 
новые технологии, новые методы организации труда, началось увеличение 
объемов производства и улучшение экономических показателей. 

На основе разработки бизнес плана было установлено, что на 
осуществление технологического перевооружения потребуются инвестиции в 
размере 17 млн. долл., а доходы по годам 1-й год - 2 млн., 2-Й год - Змлн., 3-Й 
год - 4 млн., 4-Й год - 3 млн., 5-й год - 3 млн. долл. Нормативный срок службы 
оборудования составляет 5 лет. Ставка дисконта принималась на уровне 12%. 

Определим для пивоваренного завода «Котайк» — показатели 
эффективности инвестиций. 

1. Определим текущую стоимость РУ= 2 (1+0,12) + 3(1+0,12)? + 4 
(1+0,12)° + 3(1-0,12)* + 3(1+0,12)°= 2,24 + 4,25 + 5,4 +4,6+4,7 =$ 21,2 млн. 

Чистый дисконтированный доход МРУ=РУ-СГ 

где - СГ, капитальное вложение 


МРУ=21,2-17=4,2 млн. дол. 


Чистая текущая стоимость является положительной. Следовательно, 
правильно было вкладывание инвестиций. 


2. Индекс доходности 
РУ _212 _ 


ИД =— 


1,25 
С ПИ 





ИД>1 тоже говорит о целесообразности внедрения инвестиций. 

3. Внутренняя норма доходности (ВНД). Она, как известно, определяется 
методом итерации (перебора), с тем, чтобы величина приблизительно равнялась 
величине капитальных вложений, а для этого необходимо выбрать подходящую 
ставку дисконта. В нашем примере это будет 10%. Следовательно, ВНД 
находится на уровне 50%. 

Таким же методом была рассчитана эффективность инвестиций в сфере 
информационных технологий (конкретно в ЗАО «К-Телеком») и в 
горнодобывающей отрасли (на примере Зангезурского медно-молибденового 
комбината (ЗММК). Расчеты показали, что на ЗММК эффективность 
инвестиций значительно выше. В ЗАО «К-Телеком» рентабельность составила в 
2009-2011 гг. от 83% до 95%, ав ЗММК от 95 до 106%. 

Необходимо отметить что, инвестиции кроме коммерческой значимости 
имеют также следующие эффекты: социальный; налоговый; бюджетный; 
экологический. Все эффекты проекта для других сторон немаловажны, так как 
компания и проект находятся в окружении общества, людей, государства, 
природы. Если от проекта улучшается окружение, то это лучше и для компании, 
реализующей проект: 

- социальный эффект оценивается пользой проекта для населения, либо 
проживающего вокруг места реализации проекта, либо работающего на 
проекте, и состоит: в повышении уровня зарплат; в развитии инфраструктуры и 
прочих возможностей для населения вокруг места реализации проекта; 

- налоговый эффект оценивается объемом собираемых от проекта налогов 


в местный, региональный и федеральный бюджет; 


- бюджетный эффект оценивается в случае, если проект полностью или 
частично финансируется за счет средств бюджета (федерального, 
регионального, местного). Определяется, сколько денег проект возвращает в 
бюджет через налоги, после того как бюджет вложил средства в проект, в 
течение некоторого количества лет; 

- экологический эффект имеет место, если проект так или иначе 
затрагивает экологическую ситуацию. 

Отметим, что несмотря на то, что иностранные инвестиции в Армении 
привлекаются в специфических, неблагоприятных условиях в связи с тем, что 
они действуют в уязвимых геополитических условиях (как сказано выше, 
Республика находится в блокаде и фактический необъявленной войне, и 
поэтому риски высоки) все же их эффективность значительно выше. 

За последние годы с увеличением иностранных инвестиций заметно 
повысилась зарплата и производительность труда в ВВИ Армении, которые за 
2005-2012 гг., по расчетам автора диссертации, возросли, соответственно, в 2,1 
и 2,3 раза. Также следует отметить существенный прирост объемов продукции в 
промышленности и в сельском хозяйстве. Наблюдалось качественное 
улучшение инфраструктуры, особенно в водном хозяйстве, дорожном 
строительстве, строительстве жилья Вовремя окупаются инвестиции, 
вложенные государством из средств бюджета. В настоящее время многие 
горнодобывающие предприятия сохраняют нормы экологической чистоты, что 
подтверждается и тем, что если в 2000 г. 10% мигрантов причиной своего 
переезда считали плохую экологию, то в 2012 г. такое объяснение дали лишь 2% 
опрошенных. 

Политика дальнейшего увеличения эффективности инвестиций 
государства Армении должна быть направлена на улучшение следующих 
условий и категорий, которые больше влияют на повышение эффективности: 

- инвестиционный риск; 


- совершенство налоговой системы; 


- уровень инфляции; 
- политическая и социальная обстановка в стране; 


- ставка рефинансирования ЦБ РФ и процентная ставка коммерческого 


банка; 

- инвестиционный климат; 

- нормативно-правовая база в области привлечения иностранных 
инвестиций; 

- уровень развития инфраструктуры для привлечения иностранных 
инвестиций; 

- уже сформированные условия для привлечения иностранных 
инвестиций; 


- эффективность государственной инвестиционной политики и др. 

Из проведенного анализа можно сделать вывод, что социально- 
экономический эффект иностранных инвестиций в экономику РА 
обеспечивается при использовании совокупности с качественными 
показателями, связанными с совершенствованием структуры и размещения 


производительных сил и инновационным обновлением экономики. 


4.5. Моделирование инвестиционной деятельности по основным 
отраслям экономики РА. 

Целью настоящего раздела диссертации является выявление тех отраслей 
экономики Армении ‚ которые наиболее восприимчивы к привлечению 
иностранных инвестиций и интенсивно развиваются при условии 
капиталовложений. В рамках данной цели поставлены следующие задачи: 

- рассчитать коэффициент предельной склонности к инвестициям для 
основных отраслей экономики РА; 

- рассчитать объемы инвестиций в разрезе отраслей экономики РА, 
требуемые для увеличения ВВП Армении в два раза. 


Для расчетов был выбран период 2000-2013 гг. 


В данный период в экономику Армении осуществлено инвестиций в 
объеме около 8 млрд. долл. США ‚ в то время как ВВП Армении за этот период 
выроса 4.14 раза’. В росте ВВП Армении наиболее значимые результаты 
обеспечили некоторые конкретные отрасли и имея ввиду эти показатели для 
расчетов были выбраны следующие области экономики Армении: сельское 
хозяйство, промышленность, строительство, торговля и связь. 

Была построена следующая эконометрическая модель: 

У = + ох +е, 

где: 

У— независимая переменная (сельское хозяйство, промышленность, 
строительство, торговля и связь); 

Х - зависимая переменная (инвестиции в отрасли экономики РА); 


В - свободный член; 
© - коэффициент предельной склонности; 


е — ошибка модели. 
Расчетные показатели представлены в табл. 21. 
Таблица 21. Расчетные показатели эконометрической модели 


(независимая переменная —сельское хозяйство) 























Зависимая переменная | Коэффициент Стандартная - Вероятность 
ошибка статистика 
Инвестиции в сельское 9.342052 4.128940 2.262579 0.0430 
хозяйство 
В 454408.7 50341.36 9.026548 0.0000 
В? = 0.30 





1 Подробные расчетные таблицы приведены в Приложении 1 





Из расчетных показателей видно, что коэффициент предельной 
склонности статистически значим, потому что вероятность показателя 
коэффициента стьюдента приблизительно равна нулю. Коэффициент 
предельной склонности показывает что при прочих равных условиях, если 
инвестиции в сельское хозяйство повысить на 1000 долл. США то объем 
выпуска сельского хозяйства повысится на 9,34 млн. драма. 

Таблица 22. Расчетные показатели эконометрической модели (когда 


независимая переменная —промышленность) 


Зависимая переменная | коэффициент Стандартная {-статистика | Вероятност 
ошибка ь 


Инвестиции в 


0.285440 0.259039 2.101920 0.0921 
промышленность 


[9 400261.9 71732.81 5.579899 0.0001 


В? = 0.29 











Из расчетных показателей видно, что коэффициент предельной 
склонности статистически значим, поскольку вероятность показателя 
коэффициента стьюдента приблизительно равна нулю. Коэффициент 
предельной склонности показывает что при прочих равных условиях, если 
инвестиции в промышленность повысить на 1000 долл. США то объем выпуска 
промышленности повысится на 0,285 млн. драма. 

Таблица 23. Расчетные показатели эконометрической модели 


(независимая переменная —горнодобывающая промышленность) 




















Зависимая переменная коэффициент | Стандартная {- Вероятность 
ошибка статистика 
Инвестиции в 0.762556 0.237514 3.219575 0.0075 
горнодобывающую 
промышленность 
[0 31119.68 11681.49 2.664015 0.0206 
В? = 0.46 








Из расчетных показателей видно, что коэффициент предельной 


СКЛОННОСТИ статистически значим, поскольку вероятность показателя 


коэффициента стьюдента приблизительно равна нулю. Коэффициент 
предельной склонности показывает что при прочих равных условиях, если 
инвестиции в горнодобывающую промышленность повысить на 1000 долл. 
США то объем выпуска горнодобывающей промышленности повысится на 
0,762 млн. драма. 

Таблица 24. Расчетные 


показатели эконометрической модели 


(независимая переменная —обрабатывающая промышленность) 


























Зависимая переменная коэффициент | Стандартная | Вероятность 
ошибка статистика 
Инвестиции в 0.582032 0.376652 2.545280 0.0482 
обрабатывающую 
промышленность 
[9 248480.2 35388.57 7.021481 0.0000 
В? = 0.16 
Из расчетных показателей видно, что коэффициент предельной 
склонности статистически значим, поскольку вероятность показателя 
коэффициента стьюдента приблизительно равна нулю. Коэффициент 


предельной склонности показывает что при прочих равных условиях, если 
инвестиции в обрабатывающую промышленность повысить на 1000 долл. 
США, то объем выпуска обрабатывающей промышленности повысится на 0,582 
млн. драма. 

показатели 


Таблица 25. Расчетные эконометрической модели 


(независимая переменная —производство эл. энергии, воды, тепла и газа) 


Зависимая переменная 


Инвестиции в 
производство эл. энергии, 
воды, тепла и газа 
0 








коэффициен 
т 


-0.037200 


117233.4 





Стандартная 
ошибка 


0.074913 


13124.75 


В? = 0.02 


{- 
статистика 


-0.496579 


8.932243 





Вероятност 
ь 


0.6285 


0.0000 











Из расчетных показателей видно, что коэффициент предельной 
склонности статистически не значим, поскольку вероятность показателя 
коэффициента стьюдента не равна нулю. Коэффициент предельной склонности 
показывает что при прочих равных условиях, инвестиции в производство эл. 
энергии, воды, тепла и газа имели нулевое значение для производства эл. 
энергии, воды, тепла и газа. Такие результаты связаны с очень высокой долей 
«теневого» сектора в данной отрасли. 

Таблица 26. Расчетные показатели эконометрической модели 


(независимая переменная —строительство) 




















Зависимая переменная | коэффициен Стандартная {- Вероятност 
т ошибка статистик ь 
а 
Инвестиции в -0.994086 8.108101 | -0.122604 0.9045 
строительство 
[9 458973.0 94831.61 | 4.839874 0.0004 
В? = 0.001 











Из расчетных показателей видно, что коэффициент предельной 
склонности статистически не значим, поскольку вероятность показателя 
коэффициента стьюдента не равна нулю. Коэффициент предельной склонности 
показывает что при прочих равных условиях, инвестиции в строительство 
имели нулевое значение для строительной отрасли. Такие результаты 
аналогично предыдущему случаю связаны с очень высокой долей «теневого» 
сектора в данной отрасли. 

Таблица 27. Расчетные показатели эконометрической модели 


(независимая переменная -торговля) 




















Зависимая коэффициен Стандартная {- Вероятност 
переменная т ошибка статистика ь 
Инвестиции в 6.423715 4.315545 2.488506 0.0624 
торговли 
(9 238367.9 66599.40 3.579130 0.0038 
В? = 0.15 





Из расчетных показателей видно, что коэффициент предельной 
склонности статистически значим, поскольку вероятность показателя 
коэффициента стьюдента приблизительно равна нулю. Коэффициент 
предельной склонности показывает что при прочих равных условиях, если 
инвестиции в торговлю повысить на 1000 долл. США то объем выпуска 
торговли повысится на 6,42 млн. драма. 

Таблица 28. Расчетные показатели эконометрической модели 


(независимая переменная —услуги) 


Зависимая переменная | коэффициент Стандартная {- Вероятность 
ошибка статистика 
Инвестиции в область 1.417062 0.423704 3.344465 0.0058 
сл 


[9 282814.6 142119.8 1.989972 0.0699 
В? = 0.48 

















Из расчетных показателей видно, что коэффициент предельной 
склонности статистически значим, поскольку вероятность показателя 
коэффициента стьюдента приблизительно равна нулю. Коэффициент 
предельной склонности показывает что при прочих равных условиях, если 
инвестиции в область услуг повысить на 1000 долл. США то объем выпуска 
услуг повысится на 1,41 млн. драма. 

Обобщая результаты данных расчетов можем увидеть, что самыми 
эффективными отраслями экономики РА с точки зрения инвестиций являются: 
сельское хозяйство, затем идут торговля, сфера услуг и горнодобывающая 
промышленность. 

Кроме того, в работе были произведены расчеты, касающиеся оценки 
потребностей экономики РА в инвестициях на ближайшие пять лет, 
необходимых для удвоения ВВП. Для решения данной задачи была построена 
многофакторная эконометрическая модель: 

У = @ + 01 * х, + Вох» + Вз*хз + Ваха + В5*х; те, 
где У - ВВП Армении, млн. драм; 
х! — объем промышленности, млн. драм; 
х› — объем сельского хозяйства, млн. драм; 


хз — объем торговли, млн. драм; 





х4 — объем сферы услуг, млн. драм; 
х5 — строительство, млн. драм; 


В - свободный член модели; 


0... В — соответственно коэффициенты предельной 
склонности; 
е — ошибка модели. 
Расчетные показатели представлены в табл. 29. 
Таблица 29. Расчетные показатели многофакторной 


эконометрической модели (независимая переменная — ВВП Армении) 


























Зависимая переменная коэффициент Стандартная {- Вероятност 
ошибка статистика ь 
объем промышленного 0.918415 0.177764 5.166473 0.0009 
производства 
объем торговли 1.187127 0.497528 2.386048 0.0441 
объем сферы услуг 1.196340 0.162863 7.345686 0.0001 
объем сельскохозяйственной 1.000309 0.184056 5.434820 0.0006 
продукции 
строительство 1.105137 0.058029 19.04445 0.0000 
В 24508.28 23280.82 1.052724 0,5232 
В? =90 





Из расчетных показателей видно, что коэффициенты предельной 
склонности статистически значимы, потому что вероятность показателя 
коэффициента Сьтюдента приблизительно равна нулю. Коэффициент 
предельной склонности показывает, что при прочих равных условиях, если 
объем промышленного производства увеличить на | млн. драм, то объем ВВП 
Армении повысится на 0,92 млн. драма (и т.д.). Из полученный расчетов видно, 
что наибольшее влияние на ВВП Армении играют сфера услуг и область 
торговли. 

Исходя из показателей представленных в работе моделей произведены 
расчеты потребностей в инвестициях для удвоения ВВП Армении в ближайшие 
5 лет. 

Таблица 30. Показатели ВВП в целом и продукции отраслей 


экономики на 5 лет, млн. драм 





























Год 1 2 3 4 5 
ВВП 5,127,474| __ 5,982,052| 6,836,63 | 7,691,210] 8,545,789 
Промышленность 790,020 844,599 899,178 953,757] _1,008,336 
Сельское хозяйство 1026292 1226292 1426292 1626292 1826292 
Торговля 846247 1146247 1446247 1746247 __ 2046247 
Сфера услуг 1630083 1930083 2230083 2530083 2830083 





Таблица 31. Инвестиции по отраслям, необходимые для удвоения 


ВВП Армении в ближайшие 5 лет 





























Год 1 2 - 4 5 
Промышленность 1365464 1556674 1747883 1939093 2130303 
Сельское хозяйство 61216.03 82624.6 | 1040332 | 1254417 | — 146850.3 
Торговля 94630.46 |  141332.4|  1880344|  234736.3| 281438.2 
Сфера услуг 950747.7 1162453 1374159 1585865 1797570 
Всего 2472058 2943084 3414110 3885136 4356161 





Для удвоения ВВП потребуется в целом 17 млрд. долл. инвестиций за 5 
лет. Этот показатель свидетельствует о крайне слабой инвестиционной 
привлекательности экономики РА: удвоение ВВИ предполагает его увеличение 
до 20 млрд. долл. США, тогда как требуемый объем инвестиций — 17 млрд. 
долл. США. Получается объем доходности на уровне 3 млрд. долл. США за 5 
лет. 

Рассмотрим влияние указанного объема инвестиций на экспорт Армении. 
Экономические расчеты показали следующее: 

Таблица 32. Расчетные показатели эконометрической модели 


(независимая переменная —ВВП РА) 


Зависимая переменная | коэффициент | Стандартная ошибка | {-статистика | Вероятность 








Экспорт 3.705242 0.666260 5.561252 
[9 372510.7 443963.6 0.839057 


В? = 0.72 








Из расчетных показателей видно, что коэффициент предельной 
склонности статистически значим, поскольку вероятность коэффициента 
стьюдента приблизительно равна нулю. Коэффициент предельной склонности 
показывает что при прочих равных условиях, при росте объема экспорта 1 млн. 
драм, ВВП повысится на 3,7 млн. драм. 

Из этой модели получаем, что если ВВП РА через 5 лет составит 8,5 трлн. 


драм, то экспорт будет равен 2.3 трлн. (5.4 млрд. долл. США). 


4.6. Стратегические приоритеты государственной инвестиционной 
политики РА 

Дальнейший процесс научно-технического и промышленного развития 
страны во многом обусловлен разработкой целеустремленной инвестиционной 
политики и ее эффективным осуществлением. Государство не только должно 
реализовывать адекватную денежно-кредитную и бюджетную политику, 
снижать степень вмешательства в хозяйственную деятельность, но также 
принимать адекватные меры, направленные на — непосредственное 
стимулирование инвестиционных проектов. Помимо этого, в рамках всей 
экономической системы страны для ускорения темпов экономического роста и 
объемов привлекаемых иностранных инвестиций, необходимо шире 
использовать механизмы формирования благоприятных условий для 
реализации инвестиционных проектов в контексте специальных режимов 
ведения хозяйственной деятельности, в частности, на основе свободных 


экономических зон. 


Вместе с тем, следует обозначить, что при имеющихся положительных 
сторонах частных инвестиций, последние не могут обеспечить всей 
потребности национальной экономики в инвестиционных ресурсах не только в 
силу незначительности своих объемов, а часто по причине того, что в 
экономике есть отрасли, куда инвестиции частному сектору не выгодны. 
Примером могут служить инвестиционные проекты с высокими сроками 
окупаемости (например, большинство проектов в сфере инфраструктуры), а 
также инвестиционные проекты в стратегически значимых с точки зрения 
национальной безопасности и социальной стабильности отраслях. В этих 
отраслях привлекательность инвестирования для частных структур снижается 
ввиду высоких рисков и невысокой нормы отдачи капиталовложений. 

Поэтому любое государство, даже с самой либеральной моделью 
социально-экономического развития, не может полностью обойтись без 
государственных инвестиций. 

Для обеспечения эффективного и рационального использования 
государственных инвестиций, а также реализации целевых программ, 
инвестиционная политика страны должна быть основана на следующих 
ключевых ириниипах: 

- оптимизация обязательств государства в виде отказа от финансирования 
инвестиционных проектов, которые не соответствуют приоритетам 
государственной инвестиционной политики; 

- достижение баланса обязательств государства по инвестициями с его 
возможностями как инвестора; 

- планирование обязательств по инвестициям в бюджете в соответствии с 
разделением полномочий между отдельными уровнями власти в Армении; 

- максимизация социально-экономической эффективности расходов 
бюджета на инвестиции; 

- адресность, прозрачность и открытость решений, принимаемых по 


конкретным инвестиционным проектам; 


- осуществление государственной поддержки проектов при условиях их 
софинансирования прочими инвесторами в необходимых объемах; 

- введение института ответственности государственного заказчика и 
должностных лиц за достижение целей, поставленных в программах. 

В современных условиях главной опасностью для будущего развития 
экономики РА является то, что рост иностранных инвестиций пока весьма 
неустойчив и во многом основан на благоприятной конъюнктуре мирового 
рынка. Вместе с тем, не устранены такие фундаментальные причины низкой 
конкурентоспособности экономики РА, как незавершенность 
институциональных и структурных реформ в реальном секторе экономике, 
сильная физическая изношенность производственных фондов, структурные 
деформации в национальном хозяйстве, сохранение широкого спектра 
нерентабельных производств, низкая степень восприимчивости национальных 
компаний к инвестициям. 

В современных условиях главной опасностью для перспектив развития 
экономики является то, что рост иностранных инвестиций пока весьма 
неустойчив и во многом достигался за счет благоприятной конъюнктуры 
мировой экономики. В то же время, следует отметить неустраненность 
фундаментальных причин, обуславливающих низкую конкурентоспособность 
экономики РА, таких, как: незавершенность институциональных и структурных 
реформ в реальном секторе экономике, высокая степень физической 
изношенности производственных фондов, структурная деформация в 
национальной экономике, сохранение широкого спектра нерентабельных 
производств, низкий уровень восприимчивости национальным компаний к 


инновациям и инвестициям. 


Решение указанных сложных проблем требует активизации 
государственной инвестиционной политики, комплексного и критического 
переосмысления накопленного опыта государственного регулирования 
иностранных инвестиций, накопившихся в экономике проблем и разработки 
принципиально новых правил государственной инвестиционной политики, 
которые будут адекватны стратегическим задачам  послекризисного 
восстановления экономики РА. 

Основные цели инвестиционной политики РА связаны с решением 
стратегических задач социально-экономического развития РА, которые 
определены в программном документе под названием «Основные направления 
инвестиционной стратегии РА». К ним относятся: перманентный рост уровня 
жизни населения, инвестиций в человеческий капитал, восстановление 
политической и экономической роли страны в современном мире.' 

В соответствии с указанным документом, стратегический план средне- и 
долгосрочного развития экономики РА до 2020-2030 гг. нацелен на достижение 
ежегодных темпов прироста ВВП от 7 до 10%. Исходя из данного целевого 
параметра и расчетов, проведенных автором диссертации, ежегодно 
потребуются инвестиции в размере от 3 до млрд. долл., из которых 35% 
составят инвестиции национальных инвесторов и 65% - иностранные (в 
структуре которых 52» будет приходится на инвестиции армянской диаспоры за 


рубежом). 


1 Дарбинян А. Армения в процессе международном экономическом интеграции, Ереван 2000г(на арм. яз) 


Среднесрочная инвестиционная политика РА должна быть направлена на 
раскрепощение предпринимательской инициативы в частном секторе 
экономики, формирование благоприятного инвестиционного климата и 
нивелирование институциональных и законодательных барьеров на пути роста 
инвестиций в производство, их большей социальной направленности, 
противодействие угрозам дестабилизации в экономике, которые возникли в 
стране после кризиса 2008-2009 гг. ввиду высокой изношенности основных 
фондов, что чревато массовым выбытием иностранных инвестиций и создает 
угрозу для техногенных катастроф. 

Чтобы достичь целей инвестиционной политики, указанных выше, 
необходима реализация широкого комплекса мер по формирования должного 
инвестиционного климата в стране, поддержке инициативы частного сектора, 
кардинальному увеличению роли государства в создании привлекательных 
институциональных и законодательных условий для ведения деятельности 
зарубежных инвесторов и защиты их интересов, что будет соответствовать 


современным требованиям развития рыночной ЭКОНОМИКИ. 


К первоочередным задачам инвестиционной политики РА на перспективу 
автор диссертации относит: 


- возрастание роли государства в качестве гаранта благоприятного 
предсказуемого правового режима хозяйственной деятельности иностранных 
инвесторов, обеспечение публичности инвестиционной политики, реализуемой 
государством; 

- введение иммунитета национальных инвесторов по поводу вступления в 
законную силу норм права, которые ухудшают условия для осуществления 
внутренних инвестиций в части отношений государства и инвесторов; 
предоставление гарантий инвесторам со стороны государства в части 


сохранения стабильных условий ведения предпринимательской деятельности, 


- формирование равных условий конкуренции для всех инвесторов, 
независимо от формы их собственности, что будет способствовать росту 
эффективности размещения капитала; отказ от практики излишнего 
вмешательства государства в бизнес; 

- создание действенных практических и законодательных механизмов по 
защите прав и интересов иностранных инвесторов при реализации проектов; 
ликвидация противоречий в нормативно-правовой базе, регулирующей 
инвестиционную деятельность с участием иностранных инвесторов; 
ликвидация барьеров для входа на рынок капиталов; 

- либерализация механизма реализации инвестиционных проектов на 
основе упрощения процедуры получения разрешений и согласований при 
разработке и реализации проектов; 

- гарантирование возможностей получения достоверной информации 
иностранными инвесторами о компаниях с целью анализа и выбора объектов 
для инвестирования (регламентация структуры и состава раскрываемой 
информации нефинансового и финансового характера, методов ее раскрытия; 
реформирование бухгалтерского учета на основе разработки стандартов, 
которые будут максимально приближены к стандартам развитых стран); 

- стимулирование развития современной инфраструктуры рынка 
инвестиций в РА, которая будет обеспечивать эффективную трансформацию 
сбережений экономики в производственные инвестиции, развитие эффективных 
механизмов перелива капитала между отраслями; 

- достижение большей социальной направленности иностранных 
инвестиций, при этом приоритет должен отдаваться инвестициям в 
человеческий капитал, в формирование социальной инфраструктуры 


(образования, науки и здравоохранения); 


- отказ от неэффективных расходов из бюджета для осуществления 
государственных инвестиций, от реализации проектов, которые не обеспечены 
финансированием; неукоснительное выполнение обязательств государства по 
инвестициям в рамках бюджетного плана страны; 

- предсказуемость и открытость инвестиционной политики государства, 
стимулирование привлечения капитала частного сектора для решения ключевых 
задач социально-экономического развития; 

- отказ от прямого финансирования со стороны государства коммерчески 
окупаемых, эффективных инвестиционных проектов; приоритетность 
государственной поддержки стратегически важных инфраструктурных объектов 
для страны, но в то же время непривлекательных для частных инвесторов (речь 
идет об объектах, от которых зависит устойчивое развитие всей национальной 
экономики и сфер, которые будут способствовать технологическому прорыву, а 
также проектам в области экологической безопасности); 

- повышение эффективности государственной инвестиционной 
деятельности на основе обеспечения прозрачности инвестиционных программ 
и проектов, направленность их на решение ключевых задач социально- 
экономической политики страны и безопасное развитие функционирование 
технически сложных систем; 

- формирование благоприятных условий для наращивания 
инвестиционного потенциала армянских компаний на основе дальнейшего 
проведения их реструктуризации, уменьшения налоговой нагрузки, 
совершенствования амортизационной политики в соответствии с задачами 
инвестиционной реконструкции производства; освобождение производства от 
значительной части неиспользуемых активов; 

- либерализация налогового и внешнеторгового режимов РА для импорта 
новейшего технологического оборудования для нужд модернизации 


национального производства. 


На 2015-2020 г. улучшение предпринимательского и инвестиционного 
климата в стране являются ключевыми задачами развития экономики страны, 
поэтому приоритетным направлением экономической политики должно стать 
формирование соответствующих правовых основ, что будет подразумевать: 
существенное улучшение условий хозяйствования и инвестирования; серьезное 
снижение налоговой нагрузки и повышение эффективности таможенной и 
налоговой систем; достижение баланса бюджетной системы и эффективности 
ее функционирования; реструктуризация естественных — монополий; 
формирование условий для развития финансового рынка и достижения 
финансовой стабильности; создание предпосылок для ускоренной интеграции 
экономики РА с другими странами-членами Евразийского экономического 
союза (ЕАЭС). Реализация данных задач будет, по мнению автора, 
способствовать закреплению положительных тенденций, которые наблюдались 
в последнее время и постепенно выйти на траекторию стабильного 
экономического роста. 

С целью формирования режима наибольшего благоприятствования 
развитию бизнеса необходимо ограничить функции и полномочия 
контролирующих органов (что является первоочередным для малого бизнеса); 
упростить и упорядочить лицензирование и установить единый перечень видов 
деятельности, которые подлежат лицензированию. Разработка закона о 
ликвидации и реорганизации юридических лиц обеспечить защиту прав 


собственников и кредиторов таких организаций. 


Экономическое наполнение инвестиционной политики зависит от уровня 
субъектов рынка инвестиций, определено целями инвесторов и спецификой 
текущей экономической ситуации в стране, которая обуславливает механизмы и 
задачи реализации. На макроуровне основной целью инвестиционной политики 
будет является необходимость решения задач долгосрочного экономического 
ростаа@ повышения  конкурентоспособности национальной экономики, 
дальнейшей интеграции страны в систему мирохозяйственных связей, 
формирование благоприятных условий для привлечения иностранных 
инвестиций. 

Региональный уровень инвестиционной политики страны связан с 
мобилизацией инвестиционных ресурсов и определением ключевых 
направлений их использования, регламентацией инвестиционной деятельности 
в интересах развития конкретного региона. Если же говорить о микроуровне, от 
основной целью инвестиционной политики будут являться выбор и реализации 
максимально выгодных путей обновления и расширения активов, реализации 
эффективной инвестиционной программы на базе отбора проектов, которые 
будут способствовать реализации инвестиционной стратегии. 

Наиболее актуальными при реализации и формировании инвестиционной 
политики являются проблемы взаимопереплетения и взаимосвязи реальных 
процессов инвестирования и инвестиционных финансовых потоков, 
соответствия реальных и финансовых инвестиционных ресурсов с учетом 
специфики экономики страны, решение которых обеспечит высокую 
эффективность функционирования инвестиционно-финансового комплекса 
разных уровней управления. При этом необходимо учесть, что реальные 
инвестиции служат базовым началом, а потоки инвестиционных ресурсов — уже 
производным явлением от него. Поэтому только разумный баланс и сочетание 
финансового и реального секторов экономики при их постоянной взаимосвязи и 
взаимодействии, способен обеспечить максимальную эффективность 


хозяйствования. 


Регионы РА (марзы) характеризуются большой степенью неоднородности 
экономического развития и соответствующими различиями в возможностях по 
привлечению инвестиционных ресурсов. Необходимо на базе системного 
подхода рассматривать регион как подсистему национального хозяйства, 
которая обладает специфическими социально-экономическими, общественно- 
политическими и природно-климатическими характеристиками. Региональная 
инвестиционная политика при этом всегда требует комбинации элементов 
общего, что присуще государственной инвестиционной политике в целом, и 
особенного. Именно поэтому проблема ее разработки заключается в 
обеспечении комплексного сочетания особенного и общего в условиях 
экономики конкретной страны. 

Региональная инвестиционная политика в целях устойчивого социально- 
экономического развития формируется на основе следующих кониептуально- 
методических положений: 

- она является результатом совместных действий органов государственной 
власти федерального и регионального уровней; 

- органы государственной власти ответственны за разработку условий 
инвестиционной деятельности в регионе, обоснование форм и приоритетов 
использования инвестиционных ресурсов страны; 

- содержание региональной инвестиционной политики, охватываемое 
компетенцией региональных органов государственной власти, включает: а) 
четкое определение роли региона в отраслях экономики страны; 6) постановку 
целей инвестиционной политики с учетом интересов региона и их последующее 
согласование с целями экономического развития страны в целом; в) 
формирование дополнительных условий для интенсификации инвестиций 
исходя из ресурсной базы и организационных возможностей; г) выбор 


инструментов активизации инвестиционной деятельности в регионе. 


Конечным результатом инвестиционной политики региона должен 
явиться экономический подъем, повышение эффективности его развития и 
возможностей обеспечения его самофинансирования. Чтобы достичь данной 
цели, необходима реализация комплекса следующих подиелей региональной 
инвестиционной политики: 

- активизация процессов иностранного инвестирования в регионе и 
формирование эффективной структуры экономики по территориям, отраслям и 
секторам; 

- формирование благоприятной инвестиционной среды в целях 
дальнейшего развития бизнеса. 

Содержание региональной инвестиционной политики предполагает 
включение в нее следующих блоков: 

- формирование региональной законодательной базы в области 
привлечения инвестиций, которая направлена на достижение благоприятного 
инвестиционного климата региона и привлечение в него инвестиций в кратко- и 
среднесрочной перспективе; 

- административный режим развития региона, который включает 
содействие развитию инфраструктуры инвестиций, стимулирование 
привлечения зарубежного капитала, выдачу поручительств и гарантий 
коммерческим банкам, развитие фондов поддержки малого бизнеса и пр.; 

- селекция приоритетных направлений финансирования инвестиций из 
бюджета региона; 

- определение налоговых и прочих льгот хозяйственным структурам для 
полной реализации конкурентных преимуществ региона; 

- обоснование и выбор на конкурсной основе инвестиционных проектов с 
учетом конкурентных преимуществ региона; 

- выбор субъектов реализации инвестиционных проектов в соответствии с 
теми критериями, которые определены системой норм инвестиционного права 


страны и региона; 


- расчет объема инвестиций, необходимого для региона; распределение 
средств местных и региональных бюджетов по отраслям с учетом имеющихся 
средств и на основе инвестиционных проектов, выбранных для реализации; 

- выпуск ценных бумаг, осуществляемый с целью мобилизации денежных 
средств населения; 

- обеспечение взаимодействия с иностранными инвесторами, в том числе 
на основе создания информационного банка данных; 

- подготовка национальных компаний к привлечению зарубежных 
инвесторов, что будет включать и подготовку кадров по инвестиционному 
проектированию и финансовому планированию, а также лиц, способных 
проводить диалог с инвесторами; 

- формирование оффшорных зон в приграничных регионах, которые 
будут освобождены от всяких налогов; 

- постоянное осуществление мониторинга инвестиционной деятельности 


в регионе. 


ЗАКЛЮЧЕНИЕ 

Анализ комплекса проблем привлечения и целевого использования 
иностранных инвестиций в Республике Армения в период 1990-2014 гг. 
позволяют делать следующие выводы и рекомендации: 

1. Процессы иностранного инвестирования в Республике Армения в 
настоящее время протекают в весьма противоречивых и сложных условиях, что 
отражает как переход мировой экономики в новую фазу глобализации и 
регионализации, так и специфические проблемы, характерные для развития 
экономики страны. Распад СССР привел к совершенно иной конфигурации и 
расстановке сил на экономическом пространстве СНГ и в Закавказье в 
частности. Усиление внутренних системных противоречий в странах СНГ, 
негативно сказывающееся на эффективности развития внешнеэкономических 
связей Республики Армения, а также ее внутреннем социально-экономическом 
положении, привело к усилению тенденций, связанных со стремлением к 
сближению Республики Армения и Российской Федерации. На проблему 
привлечения и использования иностранных инвестиций в Республике Армения 
оказывают — негативное последствие жесткое военно-политическое 
противостояние с Азербайджаном по проблеме Нагорного Карабаха и 
экономическая блокада со стороны Азербайджана и Турции. В настоящее время 
в экономике РА проявилось несовпадение политических и экономических 
интересов стран ЕС, США и России. Также ситуация осложняется за счет 
обострения военно-политической ситуации вокруг Ирана, с которым в 
последние годы у Армении начали формироваться перспективные торгово- 


экономические отношения, в том числе и в сфере привлечения инвестиий. 


2. Указанные специфические для Армении проблемы военно- 
политического и экономического характера наложились на экономический 
трансформационной спад, связанный с переходом от централизованно- 
планируемой экономики к рыночной. В период 1991-1998гг. перестало работать 
большинство промышленных предприятий, двукратно сократился объем 
промышленного производства, за чертой бедности оказалась почти половина 
населения, 40% трудоспособного населения стало безработным, началась 
крупномасштабная эмиграция. В этих условиях была необходима 
либерализация системы внешнеэкономических связей, повышение степени 
открытости национальной экономики и ведение активного инвестиционного 
сотрудничества со всеми странами. Поэтому правительство страны, 
соответствующие министерства и ведомства приняли такие нормативно- 
правовые условия, которые соответствовали требованиям как непосредственно 
касающимся инвестиционной деятельности, так и относящимся к другим 
аспектам торговой и экономической деятельности. Позитивным последствием 
указанных мероприятий явился динамичный рост иностранных инвестиций с 
начала 2000-х годов. И после почти десятилетнего периода стагнации страна 
достигла относительной макроэкономической стабильности и перешла к 
экономическому росту. В Армении начали преобладать официальные 
иностранные (на государственном уровне) и международные (от 
международных организаций) инвестиции, а также неофициальные 
трансферты, переводимые прежде всего армянской диаспорой за рубежом. В 
целом, внешние источники финансирования являлись фактором расширения 


внутренного спроса и общего экономического роста в РА. 


ь. Несмотря на значительные сдвиги в нормативно-правовой области, 
сложившийся инвестиционный климат в Республике Армения нельзя 
рассматривать как благоприятный во всех отношениях. Поэтому необходимы 
систематические внешние дополнения и уточнения в законодательные акты, 
принятые в предшествующие годы, с целью устранения содержащихся в них 
недостатков, дальнейшего совершенствования, и адаптации к нормам 
подписанных РА международных соглашений. Одной из важных проблем для 
экономики РА в условиях ее резко возросшей либерализации является проблема 
всемирного и эффективного экспортного потенциала страны на базе 
имеющихся для этого ресурсных возможностей. Такими отраслями в РА, как 
обосновывает автор диссертации, являются сфера информационных 
технологий, горнодобывающая промышленность и туризм, где необходимо 
вложить иностранные инвестиции, так как в этих отраслях они обеспечивают 
высокую эффективность. Одной из серьезных проблем в области создания 
предприятий с иностранным капиталом в РА является проблема 
диверсификации международного инвестиционного сотрудничества страны, за 
счет расширения круга стран-партнеров в данной области, поэтому необходимо 
продолжить диверсификации этого содружества. 

4. Несмотря на достаточно активное в целом инвестиционное 
сотрудничество России и Армении, оно нуждается в новых стимулах. 
Апробированные в начале 2000-х годов схемы инвестирования, основанные на 
конвертации долговых обязательств Армении в собственность российского 
корпоративного бизнеса, необходимо дополнить эффективными программами 
двустороннего научно-технического и производственного сотрудничества (в том 


числе и в области оборонно-промышленного комплекса). 


5: Указанные геополитические и геоэкономические обстоятельства 
оказывают свое воздействие на экономическую ситуацию в Республике 
Армения. Вступление РА в ВТО не разрешило противоречий политического и 
экономического характера в отношениях между Турцией и Арменией. Учитывая 
неопределенность в перспективе геополитических и геоэкономических условий 
социально-экономического развития РА, особое значение приобретает 
сохранение и укрепление взаимодействия Республики Армения с Российской 
Федерацией, как приоритетным политическим и экономическим партнером 
Армении в современной мировой экономике и политике. В этом аспекте очень 
важно вступление Армении в Евразийский Таможенный Союз, о чем объявил 
президент Армении в Москве 3-ого сентября 2013 года, при встрече с 
президентом России, а 10-го Октября 2014 года было подписана соглашение 
между Арменией и членами таможенного союза (Беларусь, Казахстан, Россия) о 
вступлении Армении в союз. С 1-ого Января 2015 года Армения является 
полноправным членом ЕАЭС. Вступление Армении в Таможенный союз, 
помимо привлечения дополнительных инвестиций, обеспечит дополнительный 
рост ВВП Армении около 4% в год, прирост объема трансфертов на 40 млн. 
долл. Наиболее крупным инфраструктурным проектами в Армении с участием 
инвесторов из стран Евразийского союза будут возведение новой атомной 
электростанции и строительство железной дороги в Иран, транспортного 
коридора Север-Юг, возобновление сообщение с Россией через территорию 
Грузии. Однако вступление Армении в таможенный союз скорректирует его 
обязательства перед ВТО.(средневзвешенный импортный таможенный тариф 
Армении составляет в настоящее время 2,7%, а в Таможенном союзе будет 


действовать на уровне 6,9%). 


6. Специфической для Республики Армения возможностью для 
привлечения иностранных инвестиций может и должна стать армянская 
предпринимательская диаспора. Учитывая то, что в самой РА проживает около 
трех миллионов этнических армян, а за рубежом семь млн. и многие из них 
являются весьма крупными предпринимателями, (суммарный потенциал 
свободных инвестиционных ресурсов активной части диаспоры оценивается 
порядка 10-20 млрд. долл.) то роль фактора диаспоры в экономическом 
развитии РА могла бы стать одной из определяющих. Поэтому необходима 
активная поддержка этого фактора со стороны правительства РА. 

У Начиная с 2000 года до 2008 года с увеличением иностранных 
инвестиций увеличивлся объем ВВП. Эта закономерность нарушилась в 2008- 
2009 годах (причина — мировой кризис). В 2010-2011 годы также продолжался 
рост иностранных инвестиций и ВВП, ав 2012-2013 гг. с увеличением потоков 
иностранных инвестиций уменьшался ВВП. Этот парадокс по-разному 
объясняют ученые и политики. Одновременно за последние годы существенно 
не улучшаются макроэкономические показатели страны. По сравнению с 
соседними государствами, у РА значительно меньше ВВП на душу населения. 
Производительность труда в реальном секторе экономики существенно не 
повышается. Внешний долг страны составляет 40% ВВП. Это привело к тому, 
что уменьшается рождаемость, увеличивается эмиграция. За последние 5 лет 


покинули страну 201 тыс. жителей и отток продолжается. 


8. Причиной всего этого, по мнению автора, является некорректность 
модели  социально-экономического развития экономики страны: она 
неустойчивая и требует серьезных реформ. Для усиления интенсивности 
экономического развития необходимо формирование экономики, обладающей 
потенциалом динамичного роста, способной обеспечить последовательное 
улучшение качества жизни населения, эффективное воспроизводство основного 
капитала и модернизацию всего производственного аппарата, повышение 
конкурентоспособности продукции, стимулирование экспортоориентируемый 
обрабатывающей промышленности, импортозамещающей 
агропромышленности, повышения уровня технологической сложности и 
постепенное избавление от сырьевой зависимости, улучшение технической 
оснащенности производителей сельскохозяйственной продукции и их 
укрупнение, применение особой налоговой политики к приграничным 
общинам. Разумное сочетание использования имеющихся возможностей 
сырьевого сектора с дальнейшим инвестированием в приоритетные передовые 
высокотехнологические отрасли, национализация некоторых 
высокорентабельных секторов (добывание золота, молибдена, меди и других 
ископаемых), а также создание совместных предприятий с участием 
государства в этих секторах, что даст возможность использования 
дополнительных доходов для развития экономики страны. Необходимо 
разработать программу и постоянно вести борьбу против коррупции и 


монополизации экономики. 


9. В диссертации на примере конкретных предприятий определена 
эффективность иностранных инвестиций в экономику РА и намечены пути ее 
повышения. Также были рассчитаны потребности экономики РА в инвестициях 
на ближайшие пять лет. Несмотря на уязвимые геополитические условия 
страны, в некоторых отраслях хозяйства иностранные инвестиции 
обеспечивают довольно высокую эффективность. Как известно, основным 
критерием, по которому оценивается эффективность инвестиций, является 
масштаб увеличения дохода по отношению к использованным 
производственным или финансовым ресурсам. Было установлено, что для 
удвоения ВВП потребуется в целом 17 млрд. долларов инвестиций за 5 лет. Этот 
показатель свидетельствует о крайне слабой инвестиционной 
привлекательности экономики РА: удвоение ВВП предполагает его увеличение 
до 20 млрд. долл. США, тогда как требуемый объем инвестиций — 17 млрд. 
долл. США. Получается объем доходности на уровне 3 млрд. долл. США за 5 


лет. 


10. Основными принципами и задачами политики государства в 
инвестиционной сфере в перспективе должны стать: усиление роли государства, 
как гаранта осуществления предсказуемого благоприятного нормативно- 
правового режима хозяйственной деятельности отечественных и зарубежных 
инвесторов, публичность проводимой государственной инвестиционной 
политики; создание равных конкурентных условий хозяйственной деятельности 
всем инвесторам независимо от формы собственности, способствующих 
эффективному размещению капитала и устойчивому экономическому развитию, 
отказ от практики избыточного вмешательства в дела бизнеса; осуществление 
действенных законодательных и практических механизмов защиты интересов и 
прав инвесторов при реализации инвестиционных проектов, устранение 
противоречий нормативно-законодательной базы инвестиционной 
деятельности, снятие барьеров входа на рынок капиталов; либерализация рынка 
инвестиционных проектов путем упрощения процедур согласования и 
получения разрешительной документации при их разработке и реализации 
(принцип «одного окна»); усиление социальной — направленности 
инвестиционной деятельности в стране, безусловный приоритет инвестиций в 
«человеческий» капитал, в развитие социальной — инфраструктуры, 
здравоохранения, образования, фундаментальной и прикладной науки; отказ от 
прямого государственного финансирования эффективных, коммерчески 
окупаемых инвестиционных проектов, приоритет государственной поддержки 
непривлекательным для частного капитала, но стратегически важным для 
страны инфраструктурным объектам, от которых зависит устойчивое 
функционирование всего национального хозяйства, сфер, способствующих 
инновационно-технологическому прорыву, а также проектов, обеспечивающих 
экологическую безопасность; повышение эффективности инвестиционной 
деятельности государственного сектора экономики, обеспечение 
«прозрачности» данных инвестиционных потоков и программ, нацеленность на 


решение приоритетных задач социально-экономической политики государства, 


безопасное функционирование их технически сложных систем; создание 
благоприятных условий наращивания инвестиционно-финансового потенциала 
армянских предприятий путем осуществления программ их реструктуризации, 
снижения налогового бремени; совершенствования амортизационной политики 
адекватно задачам инвестиционной реконструкции производства, освобождение 
его от колоссальной массы устаревших неиспользуемых активов; 
либерализация внешнеторгового и налогового режимов для ввоза в РА 
современного технологического оборудования, необходимого для нужд 


модернизации действующих предприятий. 
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Приложение 1. Инвестиции в РА по отраслям за 2000, 2005-2013 гт. (тыс долл. США) 


























2000 | 2005 | 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
19012 | 43118 | 60102 | 84537 | 125764 | 93548 | 70266 | 81627 | 75180 | 59737 
Инвестиции 
9.9 7.3 0.4 7.3 3.1 5.3 1.6 2.6 4.9 5.1 
Горнодоб. 3378. | 98418 | 66002 | 62630. | 34351.| 21004 | 32858 | 24529 | 93760 | 42329 
Пром. 6 .6 .4 8 8 .8 .7 .0 .2 .1 
Перероб. 32315 | 89441 | 71026 | 78228. | 97987. | 51667 | 73473 | 24587 | 45634 | 46003 
Пром. .7 .3 .2 3 1 .4 .3 5.0 .7 .3 
Производств 
ои распред. | 42000 а 14504 | 23513 | 477650 | 25522 | 20189 | 102911 31342 | 41611. 
Эл.энергии , .0 | 1.3 6.0 .8 1.6 2.9 8.5 7 9 
газа и воды 
Промышлен | 77694 | 18798 | 28206 | 37599 | 609989 | 32789 | 30822 | 37332 | 17073 | 12994 
ность .3 5.4 9.9 5.1 =] 3.8 4.9 2.5 7.6 4.3 
Строительст 16428 | 9184. 3540. | 3025.1 17641 | 30949 
757.9 4523.8 | 3245.4 | 339.3 
во .2 0 7 9 .6 .1 
16236 | 4425. | 13413 | 15,173 | 4,313.4 | 6,434. | 12,44 | 35,73 | 28,60 | 8,798. 
Торговля 
.9 5 57 .60 0 6 8.0 9.4 4.1 2 
я 95440 | 22229 | 29590 | 424,53 | 609,65 | 592,9 | 346,8 | 348,5 | 3907 | 293,4 
слуги 
О .8 0.4 2.7 0.80 7.60 09.0 70.4 30.9 26.1 63.0 



































Приложение 2. Таблицы вспомогательных расчетов 





Ререпдет! Уапае: Промышленность 
Мешоа: Геа5 Заиаге$ 

Оае: 01/14/15 Типе: 14:51 

Затре: 2000 2013 

шсдеа обзегуайопв: 14 



































Уапа Ме СоеЁЯслепе 514. Етог {- айс РгоБ. 

ПРОМЫШЛЕННОСТЬ ИНВЕСТИЦИИ 0.285440 0.259039 2.101920 0.0921 
©. 400261.9 71732.81 5.579899 0.0001 

В-запагеа 0.291888 Меап дереп4ет! уаг 466901.1 
Адазеа В-зачагеа 0.016212 5.0. 4ерепдеп! уаг 145531.9 
5.Е. оРтеэтез1оп 144347.4 АкКаке шЮ стгиепоп 26.72940 
Зи зачаге4 гез14 2.50Е+ Эсв\ага сшепоп 26.82069 
Го ПКепвоо4 -185.1058 Е-цайзНс 2.214227 
Багьш-\У!а5оп (ай 0.215092 РгоБ(Е-$аН$Ис) 0.092107 





Ререпдет{ УапаЫе: Торговля 





Мевоа: Г.еаз{ Зачагез 





Рае: 01/14/15 Тише: 14:51 


шс[аде4 обзегуайопв: 14 


Затр!е: 2000 2013 





























\УанаЫе СоеЁЯсеп 54. Еггог {- айс Ргоь. 
1 

ТОРГОВЛЯ ИНВЕСТИЦИИ 6.423715 4.315545 2.488506 0.0624 

С 238367.9 66599.40 3.579130 0.0038 

В-зацагед 0.155860 Меап дереп4еп: уаг 319629.2 
Адахеа В-зачагеа 0.085515 5.0. 4ерепдеп! уаг 149254.6 
5.Е. оРтеэтез1оп 142730.3 АКаще шЮ сшепоп 26.70686 
Зи зачаге4 гез14 2.44 Е +11 ЭсВ\аги сгИегоп 26.79816 
Го ПКепвоо4 -184.9481 Е-чан$Ис 2.215650 
Вигьш-\У!а5оп $ 0.333297 Рго(Е-{а$с) 0.162420 








Оереп4ет! УапаЫе: Услуги 





ае: 01/14/15 Тише: 14:52 
Затре: 2000 2013 


Мешоа: Геа5 Заиаге$ 





шсаде4 оБзегуанопз: 14 























Уана Ме СоеЁЯслепе 514. Етог {-Чай$Нс РгоБ. 
УСЛУГИ ИНВЕСТИЦИИ 1.417062 0.423704 3.344465 0.0058 
С 282814.6 142119.8 1.989972 0.0699 
В-запагеа 0.482434 Меап дереп4ет: уаг 688643. 
1 
Ада$еа В-запагеа 0.439303 5.0. 4ерепдепе уаг 369697. 
3 
5.Е. оРтезгезюоп 276828.2 АКащке шЮ стцепоп 28.0317 
5 
Зит запаге4 гез14 9.20Е-+11 Эсп\’аги стиепоп 28.1230 
4 
Гое НкеПоо4 -194.2222 Е-цай$Нс 11.1854 
4 
Багьш-\У!азоп (ай 0.303577 Рго(Е-$аН$Ис) 0.00584 
0 











Перепает{ Уапа Ме: Сельское хозяйство 





Рае: 01/14/15 _Типе: 14:53 
Затр!е: 2000 2013 


Ме#оа: Геаз Заиаге$ 





шсаде4 обзегуайопв: 14 








\УапаЫе 





СоеЁ Ясеп 
1 


{-Манзис 





У. Елог 












РгоЬ. 

















Адазе4 В-запаге4 





0.240622 







СЕЛЬСКОЕХОЗЯЙСТВО ИНВЕСТИЦИИ 9.342052 4.128940 2.262579 0.0430 
С 454408.7 50341.36 | 9.026548 0.0000 
В-запаге4 0.299035 Меап дерепдеп: уаг 514536.9 


5.0. дереп4еп: уаг 












183579.9 




















5.Е. оРтеэгез1оп 159975.8 АкКаце шЮ стиепоп 26.93500 
Зит запаге4 гез14 3.07ЕН Эспу\’ага сгиепоп 27.02629 
Гоё НКеПВоо4а -186.5450 Е-айзИс 5.119263 
Багьш-У/а5оп 5(ай 1.063548 Рго(Е-$аН$Ис) 0.043010 











Ререпдет{ УапаЫе: Горнодобывающая промышленнсть 





ЗашреЕ: 2000 2013 


Ме#оа: Геа5 Заиагез 
ае: 01/14/15 Тише: 14:53 





шсаде4 оБзегуанопз: 14 





\УапаЫе 


СоеЁ Ясеп 


1 


$4. Еггог {-Майзис 


РгоЬ. 























ГОРНОПРОМЫШЛЕННОСТЬ ИНВЕСТИЦИИ 0.762556 0.237514 3.210575 0.0075 
С 31119.68 11681.49 | _ 2.664015 0.0206 

В-запагеа 0.462071 Меап дереп4ет: уаг 60447.4 
Е 

Адазеа В-зачагеа 0.417244 5.0. дерепдет{ уаг 35687.4 
э 

5.Е. ортеэтезоп 27243.25 АКаще шЮ степоп 23.3945 
6 

Зит запагеа гез14 8.91Е-+09 Эспугага сшепоп 23.4858 
6 

Гоё НКе|Вооа -161.7619 Е-5аизИс 10.3077 
9 

Багьш-У/а(зоп 5(ай 0.633049 Рго(Е-$аН$Ис) 0.00748 
4 








Пае: 01/14/15 Тише: 14:54 


Ререп4епт" УапаЫе: Перерабатывающая промышленность 
Мефоа: Геа5( Заиагез 





ЗашреЕ: 2000 2013 





шс1аде4 оБзегуанопз: 14 


























\УапаЫе СоеЁйслеп а. Етог {- фай $Ис РгоБ. 

ПЕРЕРАБПРОМИНВЕСТИЦИИ а. 0.376652 | 2.545280 0.0482 

С 248480.2 35388.57 7.021481 0.0000 

В-запагеа 0.165965 Меап дереп4ет: уаг 293591. 

Ада$еа В-запагеа 0.096462 5.0. 4ерепдепе уаг Е 
о 

Зит запагеа гез1а 6.72Е+10 Эспугага сшепоп о 
ЕВ ЕТ БЕТ ИИ ИРЕТГТ 

Багьш-\У!азоп (а 0.332604 Рго(Е-$аН$Ис) 0. Е: 


Е ЕЕ ЗИ ЕЕ "Е ЗЕЕ ИЕН ЕЕ ВЕНА = 











Оерепдет{ УанпаЫе: Строительство 





Пае: 01/14/15 Тише: 14:56 
батр!е: 2000 2013 


Мешоа: Геа5 Заиаге$ 





шсаде4 оБзегуанопз: 14 





\УапаЫе 


СоеЁЯслеп 


1 


$4. Елггог {-Майзис 





РгоЬ. 




















СТРОИТЕЛЬСТВОИНВЕСТИЦИИ -0.994086 8.108101 | -0.122604 0.9045 

С 458973.0 94831.61 | 4.839874 0.0004 

В-запаге4 0.001251 Меап дереп4ет: уаг 450752. 
5 

Адазеа В-зачагеа -0.081978 5.0. дерепдет! уаг 241233. 
0 

5.Е. оРгезгезюоп 250926.2 АкКащже шЮ стцепоп 27.8352 
7 

Зит запаге4 гез14 7.56Е11 Эсп\’аги сгиепоп 27.9265 
6 

Гов ИкейВоо4 -192.8469 Е-анзис 0.01503 
2 

Багьш-У/а(зоп 5(ай 0.294671 Рго(Е-$аН$Ис) 0.90445 
0 








Пае: 01/14/15 Типе: 14:56 


Ререп4епт" УапаЫе: Энергия вода 
Мешоа: Геа5 Заиаге$ 





ЗашреЕ: 2000 2013 





шс1аде4 оБзегуанопз: 14 




















Уапае Сое <еп 54. Еггог {-бан$Ис РгоБ. 
| 

ВОДАЭНЕРГЕТИКА ИНВЕСТИЦИИ -0.037200 0.074913 | -0.496579 0.6285 

С 117233.4 13124.75 8.932243 0.0000 

В-запагеа 0.020135 Меап 4ерепдепЕ уаг 112862.6 
Адахеа В-зачагеа -0.061520 5.0. 4ереп4еп уаг 35356.55 
5.Е. оРтеэтез1оп 36427.88 АКаще шЮ сшепоп 23.97562 
Зит запаге4 гез14 1.59Е+10 ЭсЬу\таг2 сгИепоп 24.06691 
Гос ИКейпоо4 -165.8293 Е-“айз$ис 0.246591 
Багьш-\У!а5оп (ай 0.225556 Рго(Е-$аН$ис) 0.628458 































































































Перепает{ УапаШе: ВВП 
Мешоа: Геа5 Заиаге$ 
Рае: 01/14/15 Тише: 14:58 
батр!е: 2000 2013 
шс[аде4 обзегуаНопв: 14 
\Уапае СоеЁ Ясеп $. Еггог {-бан$Нс РгоЬ. 
1 
ПРОМЫШЛЕННОСТЬ 0.918415 0.177764 5.166473 0.0009 
ТОРГОВЛЯ 1.187127 0.497528 2.386048 0.0441 
УСЛУГИ 1.196340 0.162863 7.345686 0.0001 
СЕЛЬХОЗПРОМ 1.000309 0.184056 5.434820 0.0006 
СТРОИТЕЛЬСТВО 1.105137 0.058029 19.04445 0.0000 
С 24508.28 23280.82 1.052724 0.3232 
В-запагеа 0.909844 Меап дереп4ет! уаг 2669448. 
Адозеа В-запагеа 0.999747 5.0. дереп4епе уаг 1107124. 
5.Е. оЁгесгез1оп 17610.85 АКаКе шЮ сгцепоп 22.68794 
Зи зачаге4 гез14 2.48Е+09 Эсбу’аги сгНепоп 22.96183 
Тов ИКейвоо4 -152.8156 Е-5анзИс 10273.95 
Вагьш-У!а(5оп (ай 2.539228 Ргоб(Е-чаН$Ис) 0.000000 
Перепает УапаШе: ВВП 
Мевоа: Г.са${ Зачагез 
Рае: 01/14/15 Типе: 14:58 
Затр!е: 2000 2013 
шс[аде4 обзегуаНопв: 14 
\Уапа е СоеЁ Ячеш 54а. Етог {- бан$Ис РгоЬ. 
ЭКСПОРТ 3.705242 0.666260 5.561252 0.0001 
С 372510.7 443963.6 0.839057 0.4178 
В-зацагед 0.720459 Меап 4ерепдеп уаг 2669448. 
Ад]а$е4 В-здиаге4 0.697164 5.О). дерепдепи уаг 1107124. 
5.Е. оРтеэтез1оп 609256.2 АкКаще шЮ стйепоп 29.60943 
Зит запаге4 гез14 4.45Е-+12 Эспу’ага стиепоп 29.70072 
Го? ШКеПвоо4 -205.2660 Е-чанзИс 30.92752 
Багьш-\У!а5оп 5(а 0.384810 РгоБ(Е-“айзис) 0.000124 














Перепает{ УапаШе: ВВП 

Мевоа: Г.еа${ Зачагез 

Рае: 01/14/15 _Типе: 14:59 
ЗашрЕ: 2000 2013 


шс[аде4 обзегуайопв: 14 



































Уапа Ме СоеЁЯслепе $4. Еггог | {-бай$Нс РгоБ. 

ИНВЕСТИЦИИ 2.691278 0.547996 4.911129 0.0004 

С 1130773. 360098.3 3.140179 0.0085 

В-запагеа 0.667767 Меап дереп4ет! уаг 2669448. 
Ааозеа В-запаге4 0.640080 5.0. дереп4епе уаг 1107124. 
5.Е. оЁгесгез1оп 664200.1 АкКащЖе шЮ стцепоп 29.78212 
Зи зачаге4 гез14 5.29Е-+12 Эспу\’ага стиепоп 29.87341 
Го ПКейвоо4а -206.4748 Е-цайзИс 24.11918 
Багьш-\У!а5оп (ай 0.452137 Рго(Е-$аН$Ис) 0.000359 





Ререп4ет! УапаЫе: Экспорт 
Мешоа: Геа5 Заиаге$ 

Рае: 01/14/15 Тише: 14:59 

батр!е: 2000 2013 

шс[аде4 обзегуаНопв: 14 























\Уанпа е СоеЁ сет 54. Етог {- Ман$Ис РгоЬ. 

ИНВЕСТИЦИИ 0.313401 0.198113 1.581931 0.1397 

С 440736.0 130183.7 3.385493 0.0054 

В-зацагеа 0.172557 Меап дерепдеп уаг 619915.6 
Адахеа В-зачагеа 0.103603 5.0. 4ерепдеп! уаг 253620.5 
5.Е. оРтеэгез1оп 240123.4 АКаце шЮ сшепоп 27.74726 
Зи зачаге4 гез14 6.92Е-+11 Эсбугаги сгНепоп 27.83855 
Гоз ШКеПвоо4 -192.2308 Е-чанзис 2.502506 














Вагьш-\У!азоп (ай 0.371211 Рго(Е-чаН$Ис) 0.139650 








